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Vorwort. 

Oft  ist  geschildert  worden,  wie  das  deutsche  Volk  durch  seine 
gewaltige  Entwicklung,  insbesondere  in  den  letzten  beiden  Jahrzehnten, 
immer  mehr  in  den  Weltverkehr  und  Weltwettbewerb  hineingezogen 
worden  ist.  Oft  ist  auch  dargelegt  worden,  wie  eine  Fülle  neuer  Auf- 
gaben uns  daraus  erwachsen  ist.  Alles,  was  im  weiten  Gebiet  der 
Weltwirtschaft  geschieht,  hat  hinfort  für  uns  Bedeutung.  Mit  ihm 
nns  bekannt  zu  machen,  es  in  seiner  Eigenart  und  Tragweite  zu  be- 
greifen, ist  zu  einer  Pflicht  der  Selbsterhaltung  für  uns  geworden. 

Die  Erfüllung  dieser  Pflicht  geht  über  die  Kräfte  eines  Einzelnen 
natürlich  hinaus.  Auch  die  Wissenschaft  ist  allein  nicht  in  der  Lage, 
das  nötige  Tatsachenmaterial  befriedigend  —  was  Vollständigkeit  und 
Zuverlässigkeit  anlangt  —  herbeizuschaffen.  Die  organisierten  Kräfte 
der  Gesamtheit  müssen  mitwirken. 

Das  geschieht  ja  auch  heute  bereits  in  ausgedehntem  Maße.  An 
Informationsmaterial  fehlt  es  kaum  noch.  Von  den  verschiedensten 
Seiten  wird  es  in  unablässigem  Bemühen  gefördert  So  ist  der  große 
Apparat  der  konsularischen  und  diplomatischen  Vertretungen  immer 
bewußter  und  energischer  in  den  Dienst  dieser  Aufgabe  gestellt  worden, 
und  ihn  dafür  so  geeignet  wie  möglich  zu  machen,  wird  immer  all- 
gemeiner als  eines  der  vielen  wichtigen  Bildungsprobleme  unserer  Zeit 
anerkannt.  Welches  gewaltige  Informationsmaterial  liefert  er  allein  in 
Deutschland!  Kommen  doch  zu  den  im  „HandelsarchlT^'  veröffentlichten 
Jahresberichten,  die  allerdings  mit  der  schnell  zunehmenden  Differen- 
zierung und  Komplizierung  alles  Wirtschaftslebens  ihre  Existenz- 
berechtigung mehr  und  mehr  einbüßen,  nicht  nur  die  dreimal  wöchent- 
lich erscheinenden  „Nachrichten  für  Handel  und  Industrie'S  sondern 
vor  allem  auch  die  umfassenden  „Berichte  über  Handel  und  Industrie^' 
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hinzu,  die  in  ihren  vorliegenden  15  stattlichen  Bänden  einen  welt- 
wirtschaftlichen Wissensstoff  enthalten,  den  ein  Einzelner  zu  bewältigen 
kaum  noch  imstande  ist.  Was  Deutschland  und  der  auswärtige  Dienst 
leisten,  ist  aber  nur  eine  kleine  Teilarbeit  des  Ganzen.  Jedes  Kultur- 
volk bietet  Ähnliches  und  zu  den  Berichten  der  Konsuln  kommen  die 
der  Behörden  und  Parlamente,  der  Interessentenverbände  und  großen 
Gesellschaften,  der  Zeitschriften  und  fahrenden  Zeitungen  des  Auslands. 
Namentlich  im  weltumspannenden  Kolonialreich  Englands,  aber  auch 
in  den  enquetefreudigen  Vereinigten  Staaten  bringt  jeder  Tag  seine 
reiche  Ernte.  Noch  nie  hat  sich  der  Wissenschaft  vom  Wirtschafts- 
leben ein  so  umfassendes  und  wertvolles  Material  dargeboten. 

Aber  wie  es  fQr  praktische  Zwecke  oft  nicht  genügend  Beachtung 
findet,  so  auch  nicht  für  wissenschaftliche.  Tritt  doch  sogar  private 
Gelehrtenarbeit  heute  noch  vielfach  in  unfruchtbaren  Wettbewerb  mit 
dieser  amtlich  organisierten  Sammeltätigkeit  und  verkennt  dann  wohl 
gar,  daß  es  bei  bloßem  Zusammentragen  von  Rohmaterial  noch  nicht 
um  Wissenschaft,  sondern  im  wesentlichen  auch  hier  nur  um  ein 
Transport-  und  Lagerproblem  sich  handelt.  Was  der  Einzelne  zu  seiner 
Lösung  tun  kann,  bleibt  fast  immer  schnell  veraltendes  Stückwerk. 
Was  nötig  ist  und  immer  nötiger  wird,  läßt  sich  nur  durch  groß- 
zügigen Ausbau  des  Bibliothekswesens  und  des  internationalen  Druck- 
schriften-Verkehrs erreichen.  Stellen  müssen  eingerichtet  werden,  die 
es  sich  zur  wichtigen  Aufgabe  machen,  diesen  in  seiner  Bedeutung 
noch  so  viel  verkannten,  mannigfaltigen  und  wertvollen  Rohstoff  mög- 
lichst vollständig  und  systematisch  zu  sammeln. 

Die  Aufgabe  der  Wissenschaft  setzt  erst  dann  ein  und  besteht 
darin,  solches  angesammelte  Material  gewissermaßen  zu  theoretisieren, 
d.  h.  in  seinen  großen  Zusammenhängen,  unter  Ausscheidung  alles 
unwesentlichen,  klar  zu  legen  und  so  vom  Zufalligen  und  Vergäng- 
lichen des  Tages  zu  befreien.  Wie  in  der  wirtschaftlichen  Produktion, 
erfordern  heute  in  Deutschland  Entwicklungsstand  und  internationale 
Geltung  auch  in  der  wissenschaftlichen,  nicht  Rohstoff*  zu  liefern  und 
billiges  Halbfabrikat,  sondern  hochwertige  Qualitätsware,  bei  welcher  der 
Stoff  ganz  hinter  die  Arbeit  zurücktritt.  Nur  so  läßt  der  Fluch  schnellen 
Veraltens  sich  bannen  und  nur  die  Forderung  von  Qualitätsware  kann 
die  Qualitätsarbeiter  schaffen,  nach  denen,  heute  das  Bedürfnis  so  groß 
und  für  die  die  Aussichten  so  günstig  sind,  wie  wohl  nie  zuvor. 
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Bei  dem  nötigen  nnd  deit  Jahren  auch  bereits  begonnenen  welt- 
wirtschaftlichen Ansban  der  Wirtschaftswissenschaft  handelt  es  sich  aber 
nicht  nur  dämm,  was  im  Auslände  vor  sich  geht,  zu  begreifen,  son- 
dern vor  allem  auch,  Vorgange  und  Einrichtungen  des  eigenen  Wirt- 
schaftslebens unter  dem  erweiterten  und  umgestaltenden  weltwirtschaft- 
lichen Gesichtspunkt  aufzufassen.  Nur  auf  diesem  doppelten  Wege 
kann  unser  Volk  vom  altüberkommenen  und  heute  zu  engen  rein- 
binnenländischen  Denken,  das  das  Nächste  allein  sieht  und  daher  für 
das  Wichtigste  hält,  sich  emanzipieren  und  an  das  immer  nötiger 
werdende  perspektivische  Sehen  auf  dem  weiten  Hintergrund  unserer 
weltwirtschaftlichen  Interessen  gewöhnt  werden. 

Die  Lösung  dieser  doppelseitigen  Aufgabe  ist  allerdings  nicht  ein- 
&ch  und  daher  bisher  nicht  schnell  vorangeschritten.  Denn  nicht 
am  Schreibtisch  der  stillen  Studierstube  ist  sie  befriedigend  möglich. 
Eine  lebensvolle  Anschauung  der  ausländischen  Verhältnisse  und  ein 
sorgsam  erarbeitetes  Urteil  über  sie  sind  vielmehr  nöti^  Voraus- 
setzung, und  nur  eine  gesunde,  die  Kraft  konzentrierende  und  damit 
ToU  ausnutzende  Arbeitsteilung  des  wissenschaftlichen  TJniyersitäts- 
betiiebes  kann  den  so  wünschenswerten  schnelleren  Fortschritt  ver- 
bürgen. 

Auch  in  diesem  Bande  werden  nur  wenige  bescheidene  Bausteine 
zum  großen  Bau  geliefert  Seit  Jahren  geäußerten  Wünschen  soll 
durch  seine  Herausgabe  entsprochen  werden.  Denn  die  mancherlei 
Studien,  die  der  Verfasser,  insbesondere  im  Anschluß  an  je  zwei  größere 
Reisen  durch  Nordamerika  und  Ostasien,  veröffentlicht  hat,  sind  ver- 
streut in  den  verschiedensten  wissenschaftlichen  Zeitschriften  und  daher 
für  viele  &st  unzugänglich  geworden.  Aus  ihnen  hat  der  Verfasser 
einen  kleineren  Teil  im  vorliegenden  Bande  zusammengestellt,  und 
zwar  diejenigen,  die  in  erster  Linie  große  organisatorische  Fragen 
des  Welthandels  und  Weltverkehrs  behandeln.  Sie  sind  —  bis  auf 
kleine  Äußerlichkeiten  —  unverändert  abgedruckt  worden;  denn  wenn 
auch  einzelne  tatsächliche  Angaben  überholt  sind,  so  dürften  sie  im 
ganzen  dem  Veralten  weniger  unterworfen  •  sein,  weil  der  Verfasser 
nicht  auf  die  Tatsachen,  sondern  auf  ihre  Verknüpfung  und  Ver- 
bindung sein  Hauptaugenmerk  zu  richten  versuchte. 

Drei  dieser  Arbeiten  suchen  weltwirtschaftlich  bedeutsame  Wirt- 
schaflBgebilde  des  Auslandes  —  Börse,  Handelsorgamsation,  Seeschiff- 
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fahrt  —  zur  Darstellung  zu  bringen,  und  eine  vierte  vergleicht  wirt- 
schaftliche Wandlungen  —  Wanderungen  der  Großindustrie  —  im 
Inland  und  Ausland.  Zwei  weitere  sollen  einerseits  an  der  Hand  der 
speziellen  Vorkommnisse  der  letzten  Geldkrisis,  andererseits  im  all- 
gemeinen die  Organisation  unseres  Geldwesens  in  ihren  nationalen  und 
internationalen  Bedingnissen  aufdecken.  Ferner  wird  versucht  zu 
zeigen,  wie  zwei  wichtige  Wirtschaftszweige  des  Inlandes  —  Bankwesen 
und  Binnenverkehr  —  sich  in  geschlossener  Einheit  zu  organisieren 
begonnen  haben,  um  in  der  Volks-  und  Weltwirtschaft  die  nationalen 
Interessen  wirksamer  vertreten  zu  können.  Endlich  beschließen  die 
Sammlung  in  einem  Anhang  eine  Reihe  kleinerer  Arbeiten,  welche 
aus  unserer  weltwirtschaftlichen  Lage  hervorwachsende  neue  Aufgaben 
auf  dem  Gebiete  der  Wissenschaft,  des  Bildungswesens  und  der  Nach- 
richtenbeschafifung  in  der  Form  kurzer  Gutachten  und  Beden  behandeln. 

Gehen  im  einzelnen  Vorträge  und  Aufsätze,  die  sehr  verschiedenen 
Zeiten  und  Anlässen  entstammen,  in  ihrem  Inhalt  und  auch  in  der 
äußeren  Behandlungsart  weit  auseinander,  so  glaubt  der  Verfasser  sich 
doch  keiner  Täuschung  hinzugeben,  wenn  er  annimmt,  daß  der  rote 
Faden  einer  einheitlichen  Auffassung  sie  doch  miteinander  zu  einem 
gewissen  Ganzen  verknüpft  Und  wenn  sie  auch  nur  an  UnvoU- 
kommenheiten  reiche  Versuche  sind,  sie  regen  in  ihrer  Gesamtheit 
vielleicht  doch  zu  Weiterem  und  Besserem  an,  das  uns  so  not  tut^ 
damit  wir  auf  diesem  Felde  der  Wissenschaft  nicht  hinter  dem  Ausland 
mit  seiner  besseren  wissenschaftlichen  Arbeitsteilung  und  seinem 
umfassenderen  Bibliothekswesen  ins  Hintertreffen  kommen. 

Bonn,   den  2.  Oktober  1911. 

Hermann  Schumacher. 
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Die  Ursachen  der  Geldkrisis  von  1907/ 


Krisen  gehören  zu  den  kompliziertesten  Erscheinungen  des  heutigen 
Wirtechaftslebens.  Um  sie  in  ihrem  Wesen  und  in  ihrer  Bedeutung 
klar  zu  erfassen,  gilt  es  daher  in  der  bunten  Wirrnis  der  Geschehnisse 
sorgfältig  zu  sichten.  Wir  tun  das,  indem  wir  verschiedene  Arten 
Ton  Krisen  unterscheiden.  Aber  die  säuberlichen  theoretischen  Grenz- 
linien, die  wir  damit  ziehen,  werden  vom  flutenden  Leben  nicht  ge- 
achtet. Wie  die  Elemente  nur  selten  in  der  Natur  chemisch-rein 
vorkommen,  so  tritt  auch  ein  Krisentypus  regelmäßig  uns  nicht  rein 
entgegen.  Es  handelt  sich  vielmehr  stets  um  eine  Kombination  ver- 
schiedenartiger Krisentypen.  So  können  wir  auch  bei  der  Wirtschafts- 
krisis des  Jahres  1907  vor  allen  Dingen  drei  Krisentypen,  die  eng 
miteinander  verbunden  sind,  zum  Teil  sich  verschärfen,  zum  Teil  sich 
paralysieren,  voneinander  unterscheiden: 

1.  eine  Kapitalkrisis,  die  in  einen  Mangel  an  Kapital  begründet 
ist;  sie  ist  schleichenden^  dauernden  Charakters,  verläuft  langsam  und  milde ; 

2.  eine  Geldkrisis,  die  auf  einem  Mangel  an  Zahlungsmitteln  zu- 
rückgeht; sie  setzt  plötzlich  ein,  spitzt  sich  scharf  zu  und  verschwindet 
fast  ebenso  schnell,  wie  sie  gekommen  ist; 

3.  eine  Kreditkrisis,  die  in  einen  Mangel  an  Vertrauen  besteht. 
Sie  ist  eine  zum  Teil  psychologische,  zum  Teil  wirtschaftliche  Begleit- 
und  Folgeerscheinung  der  beiden  anderen  Krisen.  Ihre  Ursachen 
lassen  sich  nur  erkennen,  wenn  man  die  Geld-  und  Kapitalkrisis 
betrachtet.  Zu  so  -interessanten  individuellen  Erscheinungen  sie  auch 
geführt  hat,  sie  ist  nicht  von  umfassender  Bedeutung  und  bietet  wenig 
Eigenartiges  und  Neues.  Von  ihr  soll  daher  ausführlich  nicht  die  Rede  sein. 


'  Vortrag,  gehalten  in  der  Gehe-Stiftung  zu  Dresden  am  18.  Februar  1908. 
Er  bemht  auf  Unterredungen  mit  leitenden  amerikanischen  Bankleuten  und 
genauer  Verfolgung  der  Ereignisse  in  den  Tagesblättern  und  Zeitschriften  dies- 
seits und  jenseits  des  Atlantiseben  Ozeans,  sowie  der  selbstverständlichen 
Kenntnis  der  bis  dahin  erschienenen  und  erreichbaren  einschlägigen  Literatur. 
Er  ist  meines  Wissens  der  erste  Versuch  einer  zusammenfassenden  Darstellung 
der  großen  internationalen  Zusammenhänge.  Hat  es  auch  natürlich  an  anderer 
Auffassung  nicht  ganz  gefehlt,  so  ist  die  Darstellung  doch  in  allen  wesent- 
lichen Grundlinien  durch  die  späteren  Veröffentlichungen  bestätigt  worden. 

Eine  französische  Übersetzung  von  Prof.  Jean  Lescure  ist  unter  dem  Titel: 
Le  march6  financier  Am^ricain  et  sa  r^cente  crise  mon^taire  1909  in  Paris  er- 
sehienen. 
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Auch  von  der  Eapitalkrisis  will  ich  eingehender  nicht  sprechen. 
Denn  sie  weist  ebenfalls  wenig  interessante  Besonderheiten  auf.  Sie  ist  viel- 
mehr eine  notwendige  Folge  des  wirtschaftlichen  Aufschwungs,  der  hinter 
uns  liegt  Denn  ein  solcher  Aufechwung  besteht  ja  darin,  daß  neue 
Arbeits-  und  Oewiungelegenheiten  durch  Gründung  neuer  oder  Ver- 
größerung alter  Erwerbsanlagen,  d.  b.  durch  Umwandlung  von  flüssigem 
(Betrieb8-)Eapital  in  stehendes  (Anlage-)Eapital  geschaffen  werden. 
Solchem  Umwandlungsprozeß  sind  natürlich  gewisse  Grenzen  gezogen. 
Sie  können  leicht  überschritten  werden,  da  sie  schwer  zu  erkennen 
sind  und  da  der  Umwandlungsprozeß  nicht  einheitlich,  nach  einem 
bestimmten  Plan,  sondern  regellos  in  Konkurrenz  zahlreicher  Indivi- 
duen sich  vollzieht  Solche  Überschreitung  wird  noch  mehr  erleichtert, 
wenn  gleichzeitig  die  Nachfrage  nach  flüssigem  Kapital  für  Betriebs- 
zwecke in  unvorhergesehener  Weise  durch  Steigerung  der  ßohstoff- 
preise  und  Löhne  wächst  Beides  war  in  Deutschland  der  Fall.  Nie- 
mals sind  so  viele  Kapitalinvestierungen  vorgenommen  worden;  die 
Emission  von  Wertpapieren  stieg  von  1995  Millionen  Mark  im  Jahre  1904 
auf  8090  Millionen  Mark  im  Jahre  1905  und  2837  Millionen  Mark 
im  Jahre  1906.  Niemals  haben  im  letzten  Yierteljahrhundert  die 
Bohstoffpreise  so  hoch  gestanden;  nach  den  Indexzahlen  des  Economist 
waren  die  Preise  von  22  der  wichtigsten  Handelsartikel  am  1.  Juli  1907 
20  7j,  höher,  als  vor  zwei  Jahren,  337^  höher  als  1897. 

Findet  aber  eine  Überschreitung  jener  so  schwer  zu  erkennenden 
und  schwer  einzuhaltenden  Grenze  statt,  so  ist  die  notwendige  Folge, 
.  daß  die  Nachfrage  nach  flüssigem  Leihkapital  das  Angebot  übertrifft 
Wie  normalerweise  bei  jeder  Mehmachfrage,  steigt  dann  der  Preis  des 
nachgefragten  Gutes,  also  der  Zins  des  Kapitals,  der  am  reinsten  im 
Diskontsatz  in  die  Erscheinung  tritt  Erreicht  diese  Steigerung  eine 
ungewöhnliche  Höbe  und  Dauer,  so  liegt  eine  Kapitalkrisis  vor,  die 
Schmoller  als  das  „Wachstumsfieber  der  modernen,  schnell  reich  wer- 
denden Staaten^'  bezeichnet  hat.  Die  wirtschaitliche  Expansionskraft 
und  die  Sparkraft  des  Volkes  stehen  dann  nicht  mehr  im  Einklang 
miteinander;  das  flüssige  Leihkapital  ist  nicht  mehr  für  alle  Bedürf- 
nisse ausreichend.  Wenn  der  Privatdiskontsatz  im  Durchschnitt  des 
Jahres  in  Deutschland  von  2,85  ^^  iu  1905  auf  4,04  7^  in  1906  und 
5,1 37o  i^  1907  gestiegen  ist,  so  findet  das  seine  Haupterklärung  in 
einer  solchen  Kapitalkrisis,  die  im  Oktober  1905  langsam  bereits  be- 
gann und  am  deutlichsten  darin  zum  Ausdruck  kommt,  daß  der  Bar- 
vorrat der  Beichsbank  nie  seit  1885  am  Ende  des  Jahres  so  niedrig 
gestanden  hat,  wie  in  den  beiden  letzten  Jahren  (1906:  665  Millionen 
Mark,  1907:  626  Millionen  Mark).  Natürlich  ist  eine  solche  schlei- 
chende Kapitalkrisis,  in  der  das  Geld  teuer  ist,  die  Dividenden  ab- 
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nehmen,  die  £arse  der  Wertpapiere  sinken,  stets  weniger  yergnüglioh, 
als  eine  Zeit  glanzenden  Aafschwongs;  sie  fordert  aach  natürlich  stets 
einige  Opfer:  aber  sie  bietet  dieses  Mal,  soweit  sich  bisher  übersehen 
läßt,  keinen  wirklichen  Anlaß  der  Besorgnis.  Sie  bedeutet  mehr  ein 
Verblassen  ungewöhnlichen  Glanzes,  als  wirkliche  Not  Sie  ist  in 
mancher  Beziehung  nicht  nur  eine  natürliche ,  sondern  auch  gesunde 
Reaktion,  da  sie  dazu  zwingt,  prüfend  die  Kräfte  von  neuem  zu  sam- 
meln. Das  ist  um  so  mehr  der  Fall,  als  diese  schleichende  Kapital- 
krisis  in  weitgehendem  Maße  international  ist;  insbesondere  die  Ver- 
einigten Staaten  sind  gleichzeitig  von  ihr  heimgesucht,  ungefähr  aus 
denselben  Gründen,  wie  wir,  zu  denen  aber  verschärfend  noch  hinzu- 
kommen  die  Überkapitalisierung  der  großen  Unternehmungen  und  die 
Kapital  Vernichtung  und  Kapitalnachfrage,  die  die  Zerstörung  von  San 
Franzisko  mit  sich  gebracht  hat  Auch  von  dieser  Kapitalkrisis  will 
ich  nicht  sprechen. 

Das  Thema  meines  Vortrags  soll  die  Geldkrisis  sein,  die  den 
Diskontsatz  unserer  Reichsbank  eine  Höhe  hat  erreichen  lassen,  wie  nie 
zuvor.  Sie  ist  nicht  international  in  ihren  Ursachen  und  nicht  von 
Dauer  in  ihren  Wirkungen,  aber  trotz  ihrer  lokalen  und  zeitlichen 
Beschränktheit  ist  sie  gefährlicher.  Zieht  sie  heute  auch  schnell  vor- 
über, sie  wird  notwendigerweise  wiederkommen,  und  ist  sie  auch  lokalen 
Ursprungs,  sie  hat  doch  vielleicht  mehr  als  irgend  ein  anderes  Er- 
eignis gezeigt,  wie  eng  die  verschiedenen  nationalen  Wirtschaftskörper 
heute  zusammenhängen.  Sie  verdient  deshalb,  zumal  da  sie  neu,  eigen* 
artig,  bisher  wenig  verstanden  ist,  eine  eingehende  Betrachtung. 

Diese  Geldkrisis  ist  lokalen  Ursprungs.  Sie  wurzelt  nicht  etwa 
—  wie  wohl  behauptet  worden  ist  —  in  einem  weltwirtschaftlichen 
Moment:  in  der  Goldproduktion.  Ein  absoluter  Mangel  an  Zahlungs- 
mitteln ist  weder  allgemein,  noch  in  einem  einzelnen  Land,  etwa  in 
Deutschland  oder  in  den  Vereinigten  Staaten,  vorhanden.  Niemals  war 
die  Goldproduktion  der  Welt  so  groß;  im  Durchschnitt  der  letzten 
zehn  Jahre  belief  sie  sich  auf  fast  das  Doppelte,  wie  im  Durchschnitt 
des  voraufgehenden  Jahrzehntes.  Deutschland  hat  es  verstanden,  an 
diesem  gewaltig  angeschwollenen  Goldvorrat  der  Welt  einen  wachsenden 
Anteil  sich  zu  sichern;  unser  Goldgeld  beläuft  sich  heute  auf  fast 
dreimal  so  viel,  wie  vor  zwanzig  Jahren,  und  auch  unser  durchschnitt- 
licher Notenumlauf  ist  um  etwa  600  Millionen  Mark  in  den  beiden 
letzten  Jahrzehnten  gestiegen.  Ähnlich  haben  die  Vereinigten  Staaten 
insbesondere  seit  der  vollen  Durchführung  der  Goldwährung  im  Jahre 
1900  die  Menge  ihre  Zahlungsmittel  vergrößert  Nach  amtlicher  Be- 
rechnung betrugen  sie  auf  den  Kopf  der  Bevölkerung  24,03  Dollar  in 
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1893,  dagegen  33,23  Dollar  am  1.  November  1907 ,  d.  h.  erheblich 
mehr,  als  in  allen  Ealtorländem  mit  alleiniger  Ausnahme  von  Frank- 
reich. Somit  kann  es  am  ein  Zerren  an  der  Golddecke,  wie  es  vor 
den  Goldfanden  in  Südafrika  and  der  EiDföhrung  der  bergmännischen 
Gewinnung  des  Goldes  vorgekommen  ist,  heute  nicht  sich  handeln. 
Hat  doch  auch  im  Gegenteil  die  Theorie  in  weiten  Kreisen  Verbreitung 
gefunden,  die  Goldproduktion  sei  so  gewaltig  angewachsen,  daß  die 
Menge  der  Zahlungsmittel  ihren  Wert  vermindert  und  durch  diese 
Verkürzung  des  Wertmaßstabes  die  starke  allgemeine  Preissteigerung 
herbeigeführt  habe:  eine  Lehre,  die  allerdings  mit  den  Tatsachen  nicht 
in  Einklang  zu  bringen  ist,  die  bunte  Kompliziertheit  der  Preisbildungs- 
vorgänge auf  eine  zu  einfache  Formel  zurückführt  und  wohl  nicht 
zufallig  in  dem  Lande  am  eifrigsten  verbreitet  wird,  in  dem  die 
modernen  Monopolisierungstendenzen  am  stärksten  hervortreten. 

Statt  in  einem  absoluten  Mangel  an  Zahlungsmitteln  wurzelt  die 
Geldkrisis  vielmehr  in  konkreten  Organisationsfehlern  im  Wirtschafts- 
leben der  Vereinigten  Staaten.  Um  das  klar  zu  machen,  muß  etwas 
weiter  ausgeholt  werden. 

lekanntlich  handelt  es  sich  bei  der  Organisation  des  Geldwesens 
nicht  nur  darum,  eine  Volkswirtschaft  mit  einem  bestimmten  Vorrat 
an  Zahlungsmitteln  auszustatten.  Das  wäre  eine  recht  einfache  Auf- 
gabe. In  Wirklichkeit  ist  aber  diese  Aufgabe  so  schwierig,  weil  der 
Bedarf  an  Zahlungsmitteln  nicht  fest  bestimmt  ist  und  sich  gleich 
bleibt  Er  ist  vielmehr  aus  verschiedenen  Gründen  Schwankungen 
unterworfen.  Der  Wechsel  der  Konjunkturen  bringt  solche  unregel- 
mäßige Schwankungen  in  großen  Zwischenräumen  mit  sich.  Wichtiger 
ist  der  regelmäßige  Wechsel  der  Jahreszeiten.  Das  Einbringen  der 
Ernte  erfordert  ungewöhnliche  Geldmittel.  Im  Herbst  ist  daher  der 
Bedarf  von  Zahlungsmitteln  sehr  viel  größer  als  sonst  im  Jahr.  In 
Deutschland  ist  ein  Unterschied  von  mehreren  Hunderten  Millionen 
Mark  vorhanden.  Wie  viel  mehr  in  den  Vereinigten  Staaten,  die  ohne 
Alaska  und  die  neuen  Inselerwerbungen  14 mal,  nach  Abzug  alles  nicht 
nutzbaren  Bodens  noch  immer  mindestens  8 mal  so  groß  sind  wie 
Deutschland.  Ihre  Gesamtemte  hat  der  amerikanische  Landwirtschafts- 
minister für  das  Jahr  1907  auf  7412  Mill.  Dollar  bewertet;  das  in 
der  amerikanischen  Landwirtschaft  tätige  Kapital  wurde  amtlich  1900 
auf  rund  20  ^/^  Milliarden  Dollar  gegenüber  nicht  ganz  10  Milliarden 
in  der  Industrie  mit  Ausnahme  des  Bergbaues  geschätzt;  von  der 
Gesamtausfuhr  entfielen  1907  noch  71  ^2  7o  ^^^  ^^^^'  ^^^  forstwirt- 
schaftliche Erzeugnisse.  So  sehr  auch  die  Vereinigten  Staaten  in  den 
letzten  Jahren  ihre  Industrie  entwickelt  haben,  sie  sind  auch  heute 
noch  überwiegend  agrarisch;  nirgends  ist  die  Ernte  von  größerer  Be- 
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deatnng;  sie  ist  auch  noch  heute  der  entscheidende  Faktor  im  amerika- 
nischen Wirtschaftsleben. 

Diesen  durch  die  Ernte  und  die  Konjunkturen  hervorgerufenen 
Schwankungen  in  der  Nachfrage  nach  Zahlungsmitteln  hat  die  Organi- 
sation des  Geldwesens  gerecht  zu  werden.  Die  Aufgabe  ist  also,  ein 
elastisches,  dem  wechselnden  Bedarf  leicht  sich  anpassendes  Zahlungs- 
wesen zu  schaffen.  Je  größer  die  Ernte  und  je  häufiger  und  starker 
der  Wechsel  der  Konjunkturen  ist,  um  so  wichtiger  und  schwieriger 
ist  diese  Aufgabe.  Nirgends  ist  sie  yielleicht  so  yoUkomxnen  —  trotz 
einiger  reformbedürftiger  Stellen,  die  die  Krisis  uns  enthüllt  hat  — 
gelöst  worden,  wie  in  Deutschland,  nirgends  so  unvollkommen  wie  in 
den  Vereinigten  Staaten. 

Theorie  und  Erfahrung  lehren  uns  übereinstimmend,  daß  nur  eine 
Einrichtung  diese  wichtige  Aufgabe  zu  lösen  vermag;  nur  das  Bank- 
notenwesen ist  es,  durch  das  Elastizität  in  ein  Zahlungswesen  hinein- 
gebracht werden  kann.  In  Deutschland  ist  das  so  erfolgreich  geschehen, 
weil  wir  die  Notenausgabe  mit  dem  Wirtschaftsleben  in  eine  organische 
Verbindung  gebracht  haben,  indem  wir  die  Banknote  basierten  auf 
den  Wechsel.  Die  Menge  der  Wechsel  entspricht  der  Intensität  des 
Wirtschaftslebens:  je  mehr  Waren  verkauft  werden,  um  so  mehr  Wechsel 
werden  auf  die  Käufer  gezogen  und  gelangen  zur  Diskontierung.  Die 
Diskontierung  oder  Rediskontierung  bei  der  Beichsbank  bedeutet  aber, 
daß  die  Wechsel,  die  nur  beschränkt  umlaufsßhig  sind,  weil  sie  auf 
stets  verschiedene  individuelle  Beträge  lauten  und  in  ihrer  Gültigkeit 
zeitlich  begrenzt  sind  und  in  ihrer  Güte  vom  Kredit  zahlreicher  Privat- 
personen abhängen,  umgetauscht  werden  gegen  Banknoten,  die  von 
einer  allgemein  bekannten,  halböffentlichen  Anstalt  in  großen  Mengen 
auf  stets  die  gleichen  runden  Beträge  ohne  zeitliche  Beschränkung 
ausgestellt  werden  und  deshalb  eine  weit  umfassendere,  dem  Metallgeld 
ähnliche  Umlaufsßihigkeit  besitzen.  Mit  der  Einlösung  der  diskontierten 
Wechsel  findet  dann  ein  Umtausch  in  umgekehrter  Richtung  statt: 
die  Banknoten  —  oder  statt  ihrer  Bargeld  —  strömen  zurück  zur 
Beichsbank,  die  Menge  der  umlaufenden  Zahlungsmittel  mindernd.  So 
findet  die  weitgehendste  Anpassung  an  den  wechselnden  Bedarf  an 
Zahlungsmitteln  statt  und  zwar  automatisch.  Nichts  bleibt  zu  tun 
übrig,  als  für  einen  stets  ausreichenden  Bardeckungsfonds  zu  sorgen. 
Dazu  dient  die  Diskontpolitik.  Sie  kann  allerdings  in  der  Hauptsache 
nur  erhalten,  was  vorhanden  ist,  hat  also  einen  ausreichenden  Barfonds 
Kur  Voraussetzung.  In  seiner  Vergrößerung  ist  die  Beichsbank,  ähnlich 
wie  die  Bank  von  England,  hinter  der  gewaltigen  Entwicklung  des 
Wirtschaftslebens  etwas  zurückgeblieben;  ihre  Goldbasis  ist  nicht  in 
ahnlichem  Maße  verbreitert  worden,  wie  das  gewaltige  Kreditgebäude, 
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dos  sioh  auf  ihr  aufbaut.  Hier  ist  einiges  nachzuholen,  zumal  da 
die  Widerstandskraft  der  Reichsbank  dadurch  etwas  gemindert  ist^  daß 
die  Ereditwechsel  gegenüber  den  Warenwechseln  stark  gewachsen  sind, 
die  Bediskontierungen  der  großen  Kreditbanken  immer  zunehmen  und 
die  direkte  Verbindung  unserer  Zentralnotenbank  mit  der  Oeschäfts- 
weit  lockern,  sowie  ihren  offiziellen  Bankdiskont  gegenüber  dem  privaten 
Marktdiskont  im  Einfluß  mindern.  Doch  diese  Beformbedürftigkeit,  so 
dringend  sie  ist,  betrifft  doch  nur  Punkte,  die  von  tatsachlicher,  nicht 
prinzipieller  Bedeutung  sind.  Der  organisatorische  Orundgedanke  im 
deutschen  Banknotenwesen  bleibt  unberührt. 

Ganz  anders,  als  in  Deutschland,  liegen  die  Verhältnisse  in  den 
Vereinigten  Staaten.  Nichts  ist  vielleicht  charakteristischer  für  das 
amerikanische  Volk,  nichts  berührt  den  Fremden  sympathischer,  nichts 
kann  aber  auch  gefährlicher  werden,  als  der  unverwüstliche  Optimismus 
des  Amerikaners.  Er  denkt  —  von  individuellen  Ausnahmen  ab- 
gesehen —  nur  an  das  Heute  und  sorgt  sich  nicht  um  die  Zukunft, 
weder  als  Produzent  noch  als  Eonsunient  Das  macht  ihn  zum  kühnsten 
Gründer,  läßt  ihn  aber  auch  so  oft  versagen,  wo  weit  in  die  Zukunft 
reichende  Organisationsaufgaben  zu  lösen  sind.  Nirgends  hat  sich  das 
deutlicher  gezeigt  als  beim  Banknotenwesen.  Hier  war  die  Aufgabe 
allerdings  auch  besonders  schwer. 

""^^ — ©enn  die  Grundlage,  auf  die  wir  unsere  Banknotenausgabe  so 
erfolgreich  aufgebaut  haben,  fehlt  in  den  Vereinigten  Staaten.  Im 
Laufe  einer  langen  Entwicklung,  gefördert  dadurch,  daß  das  Wechsel- 
recht das  erste  Rechtsgebiet  ist,  das  einheitlich  für  alle  deutschen 
Länder  geregelt  wurde,  ist  die  Tratte,  der  Wechsel  mit  mehr  als  einer 
Unterschrift,  bei  uns  bekanntlich  zum  wichtigsten  kaufmännischen 
Kreditmittel  geworden.  Im  Ganzen  sind  1907  für  30766  Millionen 
Mark  Wechsel  in  Deutschland  in  Umlauf  gewesen,  im  Jahresdurchschnitt 
für  7692  Millionen  Mark,  also  für  weit  mehr  als  die  Gesamtsumme 
alles  geprägten  deutschen  Geldes.  Diese  gewaltige  Menge  von  Wechseln 
bietet  unseren  Banken  in  der  Form  des  Diskontgeschäfts  eine  besonders 
günstige  Gelegenheit,  ihre  jederzeit  oder  in  kurzen  Fristen  fälligen 
Gelder  anzulegen.  Denn  solche  Wechselanlage  ist  stets  leicht  und 
schnell  realisierbar,  einmal  weil  die  Tratten  regelmäßig  in  kurzer  Frist 
fällig  werden,  vor  allem  aber,  weil  sie  in  ihrer  großen  Mehrzahl  bei  der 
Beichsbank  oder  sonstwie  jederzeit  rediskontiert  werden  können.  Auf  dieser 
Wechselanlage  beruht  in  erster  Linie  die  große  Liquidität  unserer  Banken. 

Einen  ähnlichen  Wechselverkehr,  wie  wir  ihn  haben,  besitzen  die 
Vereinigten  Staaten  nicht  Wohl  konmien  auch  dort  Tratten  vor. 
Das  sind  weit  überwiegend  aber  Auslandswechsel  oder  Devisen  (foreign 
exchange  bills).     Sie  sind  gewissermaßen  Ausläufer  des  europäischen 
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WirtschaftslebeDS,  die  hinüberragen  auf  amerikanischen  Boden.  Sie 
spielen  ziffernmäßig  im  Rahmen  des  Zahlongsverkehrs  des  ganzen 
Landes  nnr  eine  verhältnismäßig  bescheidene  Bolle;  denn  gerade  in 
den  T?eitränmigen  und  reichen  Vereinigten  Staaten  tritt  der  Außen- 
handel stark  zurück  hinter  den  Innenhandel;  obwohl  ihre  Ausfuhr 
landwirtschaftlicher  Erzeugnisse  1000  Millionen  Dollar  im  letzten 
Jahr  zum  erstenmal  überschritten  hat  und  größer  ist^  als  sie  je  in 
einem  anderen  Lande  war,  stellten  doch  die  Produkte  der  Landwirt- 
schaft, die  im  Inland  verblieben,  den  sechsfachen  Wert  der  exportierten 
dar,  und  bei  den  Industrieerzeugnissen  wird  das  Verhältnis  nicht^ 
weniger  zugunsten  des  Iillands  sich  gestalten. 

Im  amerikanischen  Inlandsverkehr  aber  spielt  die  Tratte  keine 
Bolle.  Soweit  es  sich  um  die  Vermittlung  des  Zahlungsverkehrs  handelt» 
herrschen  die  Schecks  vor.  Sie  können  wohl  Bargeld  ersparen,  aber 
nicht  ein  Zahlungswesen  mit  Elastizität  ausstatten;  denn  sie  haben 
gesetzliche  Zahlungsmitttel  zur  Voraussetzung;  fehlt  es  an  ihnen,  versagt 
auch  das  Scheckwesen.  Schecks  bieten  aber  auch  nicht  den  Banken 
die  Möglichkeit  leichtflüssiger  Anlage,  wie  unsere  ViTechsel.  Schon 
darum  müssen  im  Ereditverkehr  der  Vereinigten  Staaten,  an  die  Stelle 
des  Diskontgeschäftes  bei  uns,  andere  Bankgeschäfte  treten.  In  einem 
jungen  weiten  Lande  mit  großer  Einwanderung  und  noch  größerer 
Binnenwanderung,  in  dem  alles  noch  im  wilden  Fluß  der  Entwicklung 
sich  befindet  und  die  spekulative  Beweglichkeit  des  Geistes  hinter  der 
körperlichen  nicht  zurücksteht,  ist  besondere  Vorsicht  bei  allen  Kredit- 
geschäften geboten.  Der  Bealkredit  erscheint  daher  oft  noch  nötig, 
wo  in  älteren  und  gesetzten  Kulturvölkern  der  Personalkredit  herrscht. 
Des  Lombardgeschäft  tritt  deshalb  vielfach  an  die  Stelle  des  Diskont- 
geschäfts bei  uns  und  ist  in  den  Vereinigten  Staaten  weit  wichtiger 
als  dieses.  In  den  landwirtschaftlichen  Gebieten  insbesondere  des 
Westens  dominiert  das  Warenlombardgeschäft,  das  sich  stützt  auf  ein 
hochentwick  eltes  Lagerhauswesen  und  ein  ausgebildetes  Warrantsystem. 
Im  reicher  entwickelten  Osten,  der  die  Führung  hat  im  gesamten  Wirt- 
schaftsleben des  Volkes,  steht  das  Effektenlombardgeschäft  voran ;  „loans 
on  collateral  security^'  sind  die  üblichste  Art  des  amerikanischen  Kredit- 
geschäfts. Der  größeren  Sicherheit,  die  das  Faustpfand  schafft,  ent- 
spricht aber  eine  geringere  Bealisierbarkeit.  Verpfändete  Effekten, 
wie  verpfändete  Waren,  lassen  nicht  jederzeit^  zumal  während  einer 
Krisis,  ohne  bedenkliche  Verluste  sich  veräußern.  Soweit  das  reguläre 
Lombardgeschäft  in  Betracht  kommt^  fehlt  es  daher  den  amerikanischen 
Banken  an  Liquidität. 

Das  ist  aber  auch  sogar  der  Fall  bei  der  Gewährung  von  Per- 
sonalkredit. Sie  erfolgt  überwiegend  mittels  „promissory  notes^  Das 
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sind  eigene  Solawechsel,  in  denen  der  Aassteller  sich  nach  der  Strenge 
des  Wechselrechts  znr  Zahlung  der  kreditierten  Summe  yerpfliohtet. 
Sie  tragen  nur  eine  Unterschrift  und  lassen  nicht  so  leicht^  wie  unsere 
Tratten,  erkennen,  aus  welchen  Geschäften  sie  hervorgegangen  sind. 
Sie  sind  zum  Umlauf  daher  wenig  geeignet  und  schlummern  regel- 
mäßig bis  zur  Einlösung  im  Portefeuille  der  kreditgebenden  Bank. 
Aus  dieser  mangelnden  Umlaufsqualität  erklärt  es  sich,  weswegen  der 
Personalkredit  in  den  Vereinigten  Staaten  so  viel  mehr  einen  lokalen 
und  individuellen  Charakter  trägt  als  bei  uns;  ein  Ereditausgleich 
zwischen  den  verschiedenen  Banken  kann  kaum  stattfinden;  der  je- 
weilige Eassenbestand  der  einzelnen  Bank  gewinnt  infolgedessen  für 
die  Bedingungen  der  Kreditgewährung  eine  ganz  andere  Bedeutung; 
Unterschiede,  die  bei  uns  durch  die  IJmlaufsföhigkeit  der  Diskonten 
ausgeglichen  werden,  bleiben  in  ungeinildeter  Schärfe  bestehen,  so  daß 
die  klare  Einheit  eines  großen  Kreditmarktes  in  eine  schwer  überseh- 
bare Fülle  kleiner  Kreditmärkte  sich  auflöst  Aus  der  mangelnden 
Umlaufsfiähigkeit  erwächst  aber  auch  für  diese  Bankanlage  ein  Mangel 
an  Liquidität.  Solche  Liquidität  ist  in  den  Vereinigten  Staaten  zwar 
nicht  so  nötig  mit  Bezug  anf  die  Banknoten,  da  sie  seit  1874  auch 
von  der  Begierung  der  Vereinigten  Staaten  eingelöst  werden  und  zu 
den  Banken  selten  zurückkehren.  Um  so  nötiger  ist  sie  aber  mit  Bezug 
auf  die  Depositen,  da  diese  nicht,  wie  bei  uns,  mit  den  eigenen  Garantie- 
mitteln der  Banken  ungefähr  balancieren,  sondern,  wie  in  England, 
regelmäßig  um  das  Vielfache  den  Betrag  des  Aktienkapitals  und  der 
Bücklagen  übertreffen.  Liquidität  der  Anlage  ist  also  schwieriger  und 
doch  nötiger.  In  diesem  in  der  Organisation  des  amerikanischen  Bank- 
geschäfts liegenden  Widerspruch  wurzelt  in  letzter  Linie  der  Grund, 
weswegen  fast  alle  Banken  in  den  Vereinigten  Staaten  während  der  letzten 
Geldkrisis  ihre  Barzahlungen  nicht  aufrecht  zu  erhalten  vermochten. 

Ein  Wechselverkehr,  wie  er  unseren  Banken  eine  Milderung  dieser 
Schwierigkeiten  gestattet,  ist  auf  amerikanischem  Boden  nicht  nur  nicht 
vorhanden,  sondern  einstweilen  nicht  einmal  denkbar.  Die  gesunden 
Grundlagen  für  ihn  fehlen  sowohl  rechtlich  als  auch  wirtschaftlich. 
Denn  ein  einheitliches  Wechselrecht,  wie  wir  es  seit  60  Jahren  be- 
sitzen, gibt  es  nicht  in.  den  Vereinigten  Staaten,  soweit  Tratten  in 
Frage  kommen;  jeder  der  46  Einzelstaaten  der  nordamerikanischen 
Union  hat  das  Becht  besonderer  gesetzlicher  Regelung.  Und  wie  die 
rechtliche,  fehlt  auch  die  wirtschaftliche  Grundlage,  weil  im  Lande  der 
größten  Kapitalkonzentrationen  das  Bankwesen  bekanntlich  dezentrali- 
siert ist,  wie  nirgendwo  sonst.  Es  gibt  in  den  Vereinigten  Staaten 
keine  Zentralnotenbank  und  es  gibt  dort  auch  keine  beherrschenden 
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Ereditbanken,  wie  wir  sie  haben.  Etwa  24000  Banken  sind  neben- 
einander tätig. 

Diese  merkwürdige  Dezentralisation  ist  von  größter  Bedeutung  für 
das  Diskontgeschäft  Denn  da  es  die  Aufgabe  des  Wechsels  in  erster 
Linie  ja  ist,  Zahlungen  von  einem  Platze  auf  den  anderen  zu  über- 
tragen,  inbesondere  ,,Zahlungen  per  distance  in  Zahlungen  am  Platze 
zu  Terwandeln'^^  so  macht  ein  streng  dezentralisiertes  und  lokali- 
siertes Bankwesen  es  geradezu  unmöglich,  das  Diskontgeschäft  in 
Yerbindong  mit  den  Banken  wirksam  zu  entwickeln.  Die  Zentrali- 
sation im  Bankwesen  bei  uns  hat  auch  eine  Zentralisation  des  Diskont- 
geschäfts in  weitgehendem  Maße  zur  Folge  gehabt;  '/^  aller  Wechsel 
—  1907  für  12316  Millionen  Mark  —  gehen  allein  durch  das  Porte- 
feuille der  Beichsbank.  Verteilt  sich  das  Diskontgeschäft  in  einem 
weiten  Gebiet  auf  eine  große  Vielheit  von  Banken,  so  sind  Ver- 
schleierungen sehr  viel  leichter  möglich  und  es  wächst  infolgedessen 
das  Bisiko  stark.  Sieht  sich  aber  das  Diskontgeschäft  im  wesent- 
lichen verwiesen  auf  die  Börse,  so  kann  es  nicht,  wie  bei  uns  die 
Banken  es  getan  haben,  eingegliedert  werden  in  einen  geregelten  Konto- 
korrentrerkehr,  der  stets  einen  Überblick  über  die  Geschäfte  und  damit 
auch  ein  Urteil  über  die  Kreditwürdigkeit  der  Wechselschuldner  ge- 
stattet Solche  Angliederang  des  Diskontgeschäfts  an  feste  Kunden- 
kreise machen  die  starken  Fluktuationen  in  einem  Börsenpublikum, 
zumal  in  einem  amerikanischen,  unmöglich;  und  doch  wäre  sie  nirgends 
so  nötig  wie  in  einem  jungen  Kolomsationslande,  das  den  Spekulations- 
geist üppiger  sich  entfalten  ließ,  als  irgendwo  sonst,  und  Hundert- 
tausende Ton  Neulingen  alljährlich  in  sich  aufnimmt  Infolge  der 
lokalen  Dezentralisation  des  amerikanischen  Bankwesens  ist  ein  Wechsel- 
verkehr in  den  Vereinigten  Staaaten  mit  so  hohem  Bisiko  verbunden^ 
daß  es  zweifelhaft  erscheint,  ob  er  in  absehbarer  Zeit  erfolgreich  sich 
entwickeln  läßt 

Jedenfalls  fehlte  bisher  in  den  Vereinigten  Staaten  die  Grund- 
lage, auf  der  wir  unser  Banknotenwesen  aufgebaut  haben.  Es  mußte 
also  eine  andere  Grundlage  gewählt  werden.  Die  Entscheidung  bei 
dieser  Wahl  wurde  aber  nicht  getroffen  durch  sorgsame  Überlegung, 
sondern  durch  einen  Zufall.  Das  grundlegende  Gesetz,  das  heute  das 
Banknotenwesen  in  den  Vereinigten  Staaten  regelt,  stammt  nämlich 
aus  der  Zeit  des  amerikanischen  Bürgerkriegs.  Dieser  verlief  bekannt- 
lich zunächst  recht  ungünstig  für  die  Nordstaaten.  Sie  gerieten  durch 
das  Mißgeschick  der  Waffen  auch  in  Geldnot  Bei  der  Aufoahme  von 
Anleihen  waren  besondere  Lockmittel  deshalb  nötig.  Ein  solches  Lock- 
mittel war,  daß  mit  dem  Besitz  der  Staatsschuldverschreibungen  der 
Vereinigten  Staaten,    der  United  States  Bonds,  ein  Vorzugsrecht  zur 
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Ausgabe  von  Noten  yerbanden  sein  sollte.  Nur  wer  solche  Bonds  in 
Washington  hinterlegte,  durfte  Noten,  und  zwar  anfangs  in  Höhe  von 
90^0  ihi^cs  Wertes,  ausgeben.  Die  Notenausgabe  wurde  also,  statt 
mit  dem  Wirtschaftsleben,  wie  bei  uns,  mit  dem  Finanzwesen  der 
Vereinigten  Staaten  in  Verbindung  gesetzt  Zwischen  Notenbedarf  und 
Wechselvorrat  bestehen  Kausalzusammenhänge,  zwischen  Notenbedarf 
und  Bondsvorrat  sind  sie  nicht  vorhanden.  Die  Wechselmenge  ver- 
körpert den  Bedarf  der  Volkswirtschaft  an  Zahlungsmitteln  und  mit 
ihr  vermehrt  sich  bei  uns  automatisch  der  Notenumlauf.  Die  Menge 
an  staatlichen  Bonds  veranschaulicht  nur  frühere  Zahlungsbedürfnisse 
der  Regierung;  sie  ist  Änderungen  überhaupt  sehr  wenig  unterworfen; 
ist  sie  die  Grundlage  der  Notenausgabe,  so  findet  nicht  nur  keine 
automatische  Vermehrung  oder  Verminderung  des  Notenumlaufs  statt, 
sondern  überhaupt  keine. 

Eine  Vermehrung  mußte  schon  aus  äußeren  Gründen  im  Laufe 
der  Zeit  auf  Schwierigkeiten  stoßen.  Denn  je  mehr  das  Wirtschafts- 
leben in  den  Vereinigten  Staaten  sich  entwickelte,  um  so  günstiger 
gestalteten  sich  auch  die  Bundesfinanzen  und  um  so  mehr  konnte  von 
der  anfangs  großen  verbrieften  Schuldenlast  abgetragen  werden.  In 
der  Zeit  von  1888—1892  ist  sie  von  1020  Millionen  Dollar  auf 
585  Millionen  Dollar,  also  um  435  Millionen  Dollar  vermindert  worden. 
Seitdem  hat  allerdings,  zum  Teil  in  Verbindung  mit  dem  Spanischen 
Krieg  und  dem  Bau  des  Panamakanals,  eine  Vergrößerung  der  Bundes- 
schuld der  Vereinigten  Staaten  wieder  stattgefunden.  Am  1.  November 
1906  belief  sie  sich  im  ganzen  auf  925  Millionen  Dollar.  Aber  trotz 
dieser  nicht  unerheblichen  Steigerung  sind  Bonds  der  Vereinigten 
Staaten  schwer  zu  erhalten.  Die  große  Mehrzahl  von  ihnen  ist  von 
den  Notenbanken  in  Washington  hinterlegt  Am  1.  November  1906 
war  das  der  Fall  mit  631  Millionen  Dollar.  Aber  auch  der  nicht  auf 
diese  Weise  festgelegte  Betrag  befindet  sich  größtenteils  in  festen 
Händen. 

Sind  solche  Bonds  aber  nicht  jederzeit  leicht  zu  bekommen,  so 
können  auch  neue  Noten  nicht  plötzlich,  einem  schnell  auftretenden 
Bedarf  gemäß,  in  Umlauf  gesetzt  werden.  Ist  daher  das  Bedürfnis 
nach  einer  Mehrausgabe  von  Noten  groß,  so  entsteht  die  Versuchung 
für  die  Regierung  der  Vereinigten  Staaten,  die  Menge  der  ausgegebenen 
Bonds  zu  vergrößern,  wie  ja  auch  am  16.  November  1907  der  amerika- 
nische Schatzsekretär  bekanntlich  erklärte,  es  sollten  für  150  Millionen 
Dollar  neue  Staatsschuldverschreibungen  ausgegeben  werden.  Eine 
Vermehrung  der  Banknoten  ist  ferner  dadurch  äußerlich  erschwert 
worden,  daß  keine  Bank  mehr  Noten  ausgeben  darf,  als  ihr  eingezahltes 
Aktienkapital  beträgt 
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Ebenso  wie  der  Yermehrang,  sind  aach  der  Yeritiinderaiig  des 
SaDknotenumlaofis  feste  Grenzen  gesetzt.  Das  so  wichtige  natürliche 
Bückströmen  der  Banknoten  zur  ausgebenden  Bank  ist  in  den  Ver- 
einigten Staaten  dadurch  beseitigt  worden,  daB  alle  auf  Grund  hinter- 
legter  Staatsschuld?erschreibungen  ausgegebene  Koten  seit  1874  auch 
jederzeit  vom  Schatzamt  in  Washington  auf  Grund  eines  Tilgungs- 
fonds, für  den  jede  Notenbank  Einzahlungen  in  Höhe  von  57o  ^^^^^ 
ausgegebenen  Noten  zu  machen  hat,  eingelöst  werden  müssen;  die 
staatliche  Garantie  macht  eine  Präsentation  zur  Einlösung  bei  der 
Bank  überflüssig;  die  amerikanischen  Banknoten  haben  so  einen 
papiergeldähnlichen  Charakter  gewonnen  und  bleiben  wie  Papiergeld, 
an  dessen  Gebrauch  lange  Währungswirren  den  Amerikaner  gewöhnt 
hatten,  an  sich  im  Verkehr  haften.  Überflüssigerweise  ist  aber  außer- 
dem noch  bestimmt  worden,  daß  Noten  nicht  über  einen  Höchstbetrag 
hinaus  aus  dem  Verkehr  gezogen  werden  dürfen;  dieser  Höchstbetrag 
war  bis  zum  Frühjahr  1907  die  lächerlich  geringe  Summe  von 
3  Millionen  Dollar  monatlich;  seitdem  ist  er  durch  die  Aldrich-Bill 
vom  4.  März  1907  auf  9  Millionen  Dollar  monatlich  vergrößert  worden. 
Während  eine  Minderung  des  Notenumläufe  also  bei  uns  durch  natür- 
liches Bückströmen  der  Banknoten  infolge  Einlösung  der  diskontierten 
Wechsel  stattfindet,  kann  es  in  den  Vereinigten  Staaten  nur  durch 
künstliche  Einziehung  herbeigeführt  werden,  und  auch  das  nur  in 
beschränktem  Maße.  Endlich  war  der  Notenausgabe  jeder  einzelnen 
Bank  ebenso  wie  eine  Höchstgrenze  auch  eine  Mindestgrenze  gezogen 
worden:  die  Deponierung  von  Bonds  hatte  mindestens  in  Höhe  eines 
Drittels  des  Aktienkapitals  stattzufinden. 

So  sind  an  sich  Änderungen  im  Notenumlauf  enge  Grenzen  ge- 
z(^n.  Ob  aber  in  diesen  Grenzen  eine  Vermehrung  oder  Vermin- 
derung vorgenommen  wird,  hängt  ausschließlich  davon  ab,  ob  sie  der 
einzelnen  Bank  Gewinn  verspricht  Der  Gewinn  der  Bank  bei  der 
Notenausgabe  besteht  in  der  Verzinsung  der  Bonds,  abzüglich  der 
Steuer  und  der  Kosten.  Die  Kosten  setzen  sich  in  erster  Linie  zu- 
sammen aus  dem  Zinsverlust  für  das  Bardepot  in  Washington  in  Höhe 
von  57o  der  ausgegebenen  Noten,  sowie  der  Ausgaben  für  ihren  Druck 
und  ihre  Beschaffung.  Hinzu  kommt  die  Notensteuer,  die  fräher  1 7oi 
jetzt  regelmäßig  ^2  Vo  ^^^  umlaufenden  Noten  beträgt  Wie  das  Gold- 
währungs-Gesetz vom  14.  März  1900  durch  diese  Herabsetzung  der 
Notensteuer  den  Gewinn  der  Bank  aus  der  Notenausgabe  zu  ver- 
größern suchte^  so  auch  durch  die  Bestimmung,  daß  Noten  hinfort  in 
Höhe  nicht  nur  von  907o>  sondern  von  vollen  100%  des  Nennwertes 
oder  des  unter  diesem  stehenden  Kurswertes  der  deponierten  Bonds 
ausgegeben  werden  dürften.     Diese  Gewinnsteigerung  in  Verbindung 
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mit  vorteilhaften  Eonventierangeii  der  Bonds  hat  eine  erhebliche 
dauernde  Vennehnmg  der  umlaufenden  Noten  zur  Folge  gehabt  Noch 
starker  aber  wirkten  die  durch  dasselbe  Gesetz  gewährten  Erleichte« 
rungen  in  der  Gründung  solcher  Nationalbanken  genannten  Noten- 
banken, denen  durch  Steuermaßnahmen  ein  tatsächliches  Monopol  der 
Notenausgabe  gesichert  ist.  Sie  haben  ihre  Zahl  in  der  kurzen  Frist 
von  7^/2  Jahren  verdoppelt  So  ist  der  dauernde  Notenumlauf  von 
216375000  Dollar  am  14  März  1900  auf  556946000  Dollar  am 
1.  September  1907  angewachsen,  d.  h.  prozentual  ungefähr  dreimal  so 
stark,  wie  bei  uns  in  Deutschland. 

Der  Gewinn  hängt  aber,  wie  gesagt,  in  erster  Linie  ab  von  der 
Verzinsung  der  Bonds.  Sie  ist  bekanntlich  sehr  gering.  Nominell 
beträgt  sie  heute  regelmäßig  2  ^/q,  tatsächlich  ist  sie  natürlich  abhängig 
vom  Kursstand.  Je  niedriger  der  Kurs,  um  so  größer  der  Gewinn; 
je  höher  der  Kurs,  um  so  niedriger  der  Gewinn.  Die  durch  die  ganze 
Notengesetzgebung  künstlich  geschaffene  Nachfrage  hat  nun,  wie  es 
auch  beabsichtigt  war,  den  Wert  der  Bonds  künstlich  gesteigert,  nach 
dem  früheren  Schatzsekretär  Gage  um  volle  207o>  ^^  ^^  Haupt- 
hindernis für  jede  durchgreifende  gesetzliche  Änderung  der  ungeeigneten 
Grundlage  der  amerikanischen  Notenausgabe  bildet,  weil  eine  solche 
die  künstliche  Wertsteigerung  beseitigen  imd  damit  den  Nationalbanken, 
die  im  Besitz  von  solchen  Bonds  in  Höha  von  etwa  600  Millionen 
Dollar  sind,  einen  Verlust  von  ungefähr  120  Millionen  Dollar  bringen 
würde.  So  steht  regelmäßig  trotz  der  niedrigen  Verzinsung  der  Kurs 
der  amerikanischen  Bonds  weit  über  pari;  notiert  er,  wie  es  oft  der 
Fall  gewesen  ist,  110,  so  beträgt  der  Gewinn  bei  der  Annahme  eines 
Zinssatzes  von  6  7o  T^ichi  mehr  als  0,6  %.  Das  ist  an  sich  ein  so  ge- 
ringer Gewinn,  daß  er,  zumal  unter  amerikanischen  Verhältnissen, 
keinen  starken  Anreiz  zur  Ausdehnung  des  Notenumlaufs  bietet  Gerade 
aber  wenn  solche  Ausdehnung  wünschenswert  wird,  mindert  sich  noch 
dieser  Anreiz.  Denn  die  gesteigerte  Nachfrage  treibt  den  Kurs  der 
Bonds  dann  noch  weiter  herauf  und  verringert  damit  noch  weiter  die 
Gewinnchance.  Also:  wenn  das  volkswirtschaftliche  Bedür&iis  nach 
Banknoten  am  größten  ist,  ist  der  privatwirtschaftliche  Ansporn  zu 
ihrer  Ausgabe  am  geringsten;  und  umgekehrt,  wenn  eine  Zusammen- 
ziehung des  Notenumläufe  für  die  Gesamtheit  geboten  erscheint»  ist 
für  die  einzelne  Bank  die  Ausgabe  von  Banknoten  am  vorteilhaftesten. 
Schon  darum  ist  mit  einer  zeitweisen  Vermehrung  wenig  zu  rechnen. 

Sie  verbietet  sich  geschäftlich  aber  vor  allem  wegen  der  ange- 
gebenen Schwierigkeiten  der  Zurückziehung  der  Noten.  Ihretwegen 
lohnt  es  sich  nur,  so  viele  Noten  auszugeben,  wie  dauernd,  das  ganze 
Jahr  hindurch,  in  Umlauf  gehalten  werden  können;   denn  wenn  die 
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Banknote  nicht  genutzt  T?erden  kann,  reicht  der  geringe  Oewinn,  den 
ihre  Aasgabe  gewahrt ,  nicht  ans.  Handelt  eö  sich  nur  um  Kapital- 
anlage, so  ist  der  Ankauf  von  Bonds  besonders  unvorteilhaft 

Das  Ergebnis  ist  also:  Bei  uns  in  Deutschland  ist  der  Notenum- 
lauf innerhalb  eines  Jahres  sehr  schwankend ;  er  pflegt  Di£Ferenzen  von 
500  bis  600  Millionen  Mark  aufzuweisen;  im  Jahre  1907  stand  er 
am  23.  Februar  mit  1275  Millionen  Mark  am  niedrigsten  und  am 
31.  Dezember  mit  1886  Millionen  Mark  am  höchsten;  in  der  einen 
Woche  vom  23.  bis  30.  September  1907  ist  er  um  395  Millionen  Mark 
vergrößert  worden.  In  den  Vereinigten  Staaten  schwankt  zwar  der 
Bedarf  nach  Zahlungsmitteln  wegen  des  agrarischen  Charakters  des 
Landes  und  des  spekulativen  Sinnes  der  Bevölkerung  viel  mehr  noch 
als  bei  uns,  der  Banknotenumlauf  dagegen  bleibt  im  wesentlichen  das 
ganze  Jahr  hindurch  stabil  auf  der  etwa  durchschnittlichen  Höhe  des 
Jahresbedarfs.  Im  Jahre  1907  belief  er  sich  am  1.  Januar  auf  596, 
am  1.  April  auf  597,  am  1.  Juli  und  am  1.  Oktober  je  auf  604,  am 
1.  November  auf  609  Millionen  Dollar. 

Es  muß  also  die  im  wesentlichen  sich  gleichbleibende  Summe  an 
Zahlungsmitteln  im  Jahre  zeitweise  hinter  dem  Bedarf  zurückbleiben, 
zeitweise  über  ihn  hinausgehen.  Ist  der  Bedarf  größer  als  das  An- 
gebot, muß  der  Zins  steigen;  ist  er  kleiner,  muß  der  Zins  sinken. 
Ob  der  erste  oder  der  zweite  Fall  eintritt,  hängt,  wie  wir  schon  wissen, 
vor  allen  Dingen  ab  von  der  Ernte. 

Für  die  gesamte  Ernte,  deren  Wert  im  vorigen  Jahre  amtlich  auf 
30  Milliarden  Mark  geschätzt  worden  ist,  müssen  die  Emtearbeiter 
bezahlt  werden.  Soweit  sie  in  den  Handel  kommt»  was  natürlich  nicht 
bei  der  ganzen  Ernte,  aber  immerhin  bei  mehr  als  der  Hälfte  der  Fall 
ist,  muß  sie  außerdem  bewegt  und  finanziert  werden.  Dieser  unge- 
wöhnliche doppelte  Bedarf  an  Zahlungsmitteln  trifft  zeitlich  zusammen. 
Er  bringt  daher  die  Banken  insbesondere  im  Baumwoll-  und  Weizen- 
gebiet in  eine  schwierige  Lage.  Einmal  entziehen  ihnen  die  Farmer 
ihre  hinterlegten  Barbeträge,  um  die  Erntelöhne  zu  zahlen,  was  um  so 
bedeutsamer  ist,  als  diese  nur  langsam  aus  den  Taschen  der  ländlichen 
Arbeiter  an  die  Banken  zurückfließen.  Zugleich  müssen  die  Banken 
große  Summen  herleihen,  um  die  Ernte  zu  bewegen.  Woher  sollen 
sie  diese  Mittel  beschaffen?  Die  Banknotenausgabe  läßt  sich  aus  den 
dargelegten  Gründen  nicht  vergrößern.  Das  Scheckwesen  ist  nur  wirk- 
sam, wo  die  Leute  Bankkonten  haben,  was  aber  auf  dem  Lande  auch 
in  Amerika  nicht  der  Fall  ist;  es  versagt  daher  zum  großen  Teil  seine 
Dienste,  weil  die  Emtearbeiter  Schecks  nicht  annehmen  oder  alsbald 
yerailbem.    Bargeld  muß  also  beschafft  werden. 
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Von  Bargeld  sind  die  Landbanken  aber  in  außerordentlichem 
.  Maße  entblößt.  Es  hängt  das  mit  den  gesetzlichen  Bestimmungen  über 
die  beim  Depositengeschäft  zu  haltende  Barreserve  zusammen.  Sie  soll 
bei  den  Landbanken  15%  betragen,  wovon  %  aber  in  den  National- 
banken der  sog.  Beservestädte  hinterlegt  werden  dürfen.  Tatsächlich 
also  brauchen  nur  67o  ^^er  Depositen  in  Bargeld  gehalten  zu  werden; 
die  übrigen  9^0  der  Beserve  werden  hinterlegt  in  den  oft  weit  ent- 
fernten Banken  der  40  Beservestädte,  die  diese  hinterlegten  Beträge 
der  Landbanken  wie  andere  Depositen  behandeln,  d.  h.  sie  in  ihrem 
Bankgeschäfte  verwenden  bis  auf  die  für  sie  gesetzlich  vorgeschriebene 
Beserve  von  25  ^/q,  die  wiederum  zur  Hälfte  hinterlegt  werden  darf  in 
den  Nationalbanken  der  drei  „Zentralreservestädte''  New  York,  Chicago 
und  St  Louis,  welche  ihrerseits  wieder  diese  Depositengelder  wie  andere 
Depositengelder  behandeln.  Diese  Bankdepositen  sind  eine  besondere 
Eigentümlichkeit  des  amerikanischen  Bankwesens.  Welchen  umfang 
sie  haben,  geht  daraus  hervor,  daß  die  Nationalbanken  am  22.  August 
1907  an  Depositen  von  anderen  Nationalbanken  824  und  von  anderen 
Banken  und  bankartigen  Instituten  734  Millionen  Dollar  nachwiesen. 
Was  die  Landbanken  (country  banks)  unter  den  Nationalbanken  be- 
sonders anlangt,  so  waren  im  Oktober  desselben  Jahres  von  621  Mil- 
lionen Dollar  vorhandener,  (actael)  ;,Beserven*' nur  201  Millionen  Dollar 
in  Bargeld  zur  Hand,  420  Millionen  Dollar  dagegen  in  mehr  oder 
minder  weit  entfernten  anderen  Nationalbanken  hint-erlegt  Am 
22.  August  1907  hatten  die  Nationalbanken  der  drei  Zentralreserve- 
städte an  solchen  Depositen  anderer  Nationalbanken  allein  aus  den 
40  Seservestädten  165  Millionen  Dollar  aufzuweisen. 

Dieses  eigentümliche  Beservesystem  trägt  viel  dazu  bei,  daß  von 
den  verfügbaren  Barmitteln  des  Landes  ein  so  großer  Teil  —  etwa 
30  7o  —  i^  ^^^  ^^^^  ^^^^  anzusammeln  pflegt.  Statt  daß  das  Kapital 
aus  dem  reichen  Osten  in  die  weniger  entwickelten  und  daher  noch 
kapitalärmeren  Oebiete  des  Westens  gelenkt  wird,  wird  es  so  künstlich 
nach  dem  Osten  zurückgezogen.  Die  Klagen,  daß  damit  der  schnell 
emporblühende  Westen  in  finanzieller  Abhängigkeit  vom  Ost«n  fest- 
gehalten wird,  sind  nicht  ganz  unberechtigt.  Auch  muß  diese  künst- 
liche Verstärkung  des  Zusammenströmens  der  Leihkapitalien  in  den 
großen  Städten  zumal  des  Ostens  die  großen  Zinsunterschiede  zwischen 
Ost  und  West,  zwischen  Stadt  und  Land  noch  verstärken. 

Wenn  es  inmier  mehr  wahrscheinlich  wird,  daß  unter  der  Ein- 
wirkung von  Männern,  wie  William  J.  Bryan,  an  die  Stelle  des  alt- 
überkommenen Gegensatzes  zwischen  Nord  und  Süd,  der  bisher  das 
Parteileben  bestimmt  und  die  Politik  des  Landes  beherrscht  hat,  ein 
Gegensatz  zwischen  West  und  Ost,   d.  h.  zum  großen  Teil  zwischen 
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Laadwirtschafb  und  mobilem  Kapital  tritt^  so  ist  anch  diese  eigen- 
artige, die  natürlichen  Unterschiede  verschärfende  Organisation  des 
amerikanischen  Bankwesens  daran  nicht  ganz  nnbeteiligt. 

Wenn  nun  zur  Zeit  der  Ernte  die  Landbanken  für  den  an- 
gegebenen doppelten  Zweck  sich  Bargeld  beschaffen  müssen,  ziehen 
sie  Zunächst  ihre  deponierten  Gelder  von  den  Banken  der  Beserve- 
städte  zorück  and  entleihen  von  ihnen  die  weiteren  Beträge,  die  sie 
darüber  hinaus  allenfalls  noch  nötig  haben.  So  beginnen  mit  der 
Erntezeit,  je  nach  der  Witterung,  bald  etwas  früher,  bald  etwas 
später,  jene  groBen  Bargeldwanderungen  in  den  Vereinigten  Staaten, 
die  für  das  amerikanische  Wirtschaftsleben  schon  immer  so  charak- 
teristisch waren,  neuerdings  aber  —  nach  Durchführung  der  Gold- 
währung in  den  Vereinigten  Staaten  —  auch  anfangen,  eine  Be- 
deutung für  die  Weltwirtschaft  zu  gewinnen.  Sie  werden  regelmäßig 
auf  600  bis  800  Millionen  Dollar  geschätzt  Je  reicher  die  Ernten 
und  je  höher  die  Preise  der  landwirtschaftlichen  Erzeugnisse  sind,  um 
so  großer  müssen  diese  Bargeldwanderungen  sein. 

Die  Ernte  im  Jahre  1907  ist  nicht  besonders  groß  gewesen.  Die 
weitaus  größte  und  für  das  amerikanische  Wirtschaftsleben  wichtigste 
Ernte  der  Vereinigten  Staaten,  die  Maisernte,  erreichte  zwar  den  Durch- 
schnitt der  letzten  fünf  Jahre,  aber  nicht  den  besonders  hohen  Stand 
der  Jahre  1905  und  1906;  die  Baumwollernte  ist  nach  den  besten 
Schätzungen  sogar  um  etwa  eine  Million  Ballen  oder  ^/^j  I^leiner  als 
im  Vorjahre;  die  Weizenernte  bleibt  mit  625  Millionen  Bushel  um 
100  Millionen  oder  etwa  V^  hinter  dem  Jahre  1906  zurück;  die  Hafer- 
emte  ist  sogar  zum  großen  Teil  mißraten. 

Aber  für  den  Ausfall  an  Menge  boten  die  hohen  Preise  reichen 
Ersatz.  Der  Baumwollpreis  stand  ja  fast  doppelt  so  hoch  wie  vor 
wenigen  Jahren;  der  Weizen  notierte  in  London  Ende  1907  34/6  s 
g^eo  26/1  s  Ende  1906;  der  Mais  erreichte  in  New  York  im 
Oktober  1907  eine  Notierung  von  767g  c  P®^  Bushel  gegen  öö^jO 
im  Vorjahr.  Dem  Werte  nach  war  die  Maisernte  um  26^ j^,  die 
Baumwollernte  um  7  %>  ^^^  Weizenemte  um  5  7a  7o  ^^^^  ^^^  Durch- 
schnittswert der  letzten  fünf  Jahre.  Der  amerikanische  Landwirtschafts- 
minister hat  berechnet,  daß  der  Wert  aller  Zerealien  1907  den  Durch- 
schnittswert der  letzten  fünf  Jahre  um  23  ^o»  den  Wert  des  Vorjahres 
um  296  Millionen  Dollar  übertrifft  und  daß  der  Gesamtwert  aller 
landwirtschaftlichen  Erzeugnisse  den  von  1906  um  657  Millionen  Dollar 
(107o),  <*en  von  1905  um  1103  Millionen  Dollar  (17 7^,),  den  von  1904 
um  1258  Millionen  Dollar  [20^1^),  den  von  1903  um  1495  Millionen 
Dollar  (26  7o),  den  von  1899  um  2695  MüUonen  Dollar  (577^)  über- 
flügelt.   Es  war  daher,  trotz  geringerer  Mengen,  der  Barbedarf  für  die 
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Ernte-Finanziernng  1907  besonders  groß.  Beträchtlichere  GeldsenduDgen 
vom  Osten  waren  notig  als  je  zuvor. 

Nach  dem  Maß  dieser  Geldsendungen  mindern  sich  natürlich  die 
Barreserven  in  den  östlichen  Banken.  Das  kommt  auch  in  der  Statistik 
einigermaßen  zum  Ausdruck,  wenn  sie  bei  den  Nationalbanken  in  der 
Zeit  vom  22.  August  bis  3.  Dezember  1907  in  den  Depositen  anderer 
Nationalbanken  eine  Abnahme  von  115  und  bei  denen  anderer  Banken 
und  bankartiger  Institute  eine  solche  von  91  Millionen  Dollar  nach- 
weist. Doch  gibt  es  für  diese  Minderung  der  Barreserven  eine  Grenze. 
Sie  wird  durch  die  bereits  erwähnten  gesetzlichen  Bestimmungen  ge- 
zogen, die  beim  Depositengeschäft  eine  Barreserve  von  15^0  ^^^  Land- 
banken, von  257o  den  Stadtbanken  vorschreiben.  Wird  diese  Mindest- 
grenze im  Barvorrat  nicht  innegehalten,  so  darf  die  Bank  ihre  Ver- 
bindlichkeiten nicht  mehr  vergrößern  und  kann  eventuell  durch  den 
GomptroUer  of  the  Currency  suspendiert  werden.  Jemehr  die  Depositen 
also  anwachsen,  um  so  mehr  Barmittel  werden  durch  diese  gesetzlichen 
Bestimmungen  festgehalten  in  den  Banken,  um  so  weniger  sind  verfüg- 
bar für  die  großen  Ernten  im  Westen  und  Süden. 

Die  Depositengelder  sind  nun  in  den  Jahren  des  großen  Auf- 
schwungs gewaltig  gewachsen.  1886  wurden  sie  auf  2800,  1896  auf 
4900,  1906  auf  12200  Millionen  Dollar  beziffert,  d.  h.  im  letzten 
Jahrzehnt  haben  sie  gerade  doppelt  so  stark  als  im  voraufgehenden, 
um  1507o  S^?^^  "^ö^oj  zugenommen.  Die  gesetzlich  vorgeschriebene 
Reserve  war  somit  auch  sehr  viel  größer  als  früher.  Der  Mehrbetrag 
an  Bargeld,  der  infolge  des  Anwachsens  des  Depositengeschäfts  durch 
die  gesetzlichen  Reservevorschriften  in  den  Banken  festgehalten  wird, 
dürfte  hinter  den  Neuprägungen  in  Oold  im  letzten  Jahrzehnt  kaum 
zurückstehen.  Da  gleichzeitig  schon  wegen  der  starken  Zunahme  der 
Bevölkerung  der  Bedarf  an  Zahlungsmitteln  stark  gewachsen  war,  so 
mußte  jetzt  beim  Bargeldbezug  der  Emtegebiete  im  Westen  und  Süden 
die  durch  das  Gesetz  gezogene  kritische  Grenze  früher  erreicht  werden 
als  sonst.    Wenn  das  aber  geschah,  so  gab  es  nur  eine  Alternative. 

Entweder:  man  achtete  die  gesetzliche  Bestimmung  und  rührte 
die  vorgeschriebene  Barreserve,  ihrer  wirtschaftlichen  Bestimmung  zu- 
wider, trotz  dringendsten  Bedarfs,  den  Gesetzesparagraphen  zu  Liebe^ 
nicht  an.  Dann  konnten  für  die  Ernten  nicht  genügend  Barmittel 
zur  Verfügung  gestellt  werden.  Dann  konnte  die  Ernte  nicht  in  aus- 
reichendem Maße  bewegt  werden.  Sie  mußte  deshalb  zum  Teil  beim 
Farmer  oder  wenigstens  im  Produktionsgebiet  bleiben  und  konnte  nicht 
verkauft  werden.  Es  entstand  dann  also  zunächst  in  den  Emtegebieten 
eine  verhängnisvolle  Stockung  im  Wirtschaftsleben  und  sie  mußte  von 
hier  aus  übergreifen  auf  das  ganze  Land. 
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Oder:  man  stellte  sich  auf  den  Standpunkt,  daß  eine  gesetzliche 
Beserre,  die  im  Fall  der  Not  nicht  angegriffen  werden  darf,  ein 
wirtschaftlicher  Unsinn  ist.  Die  Stadtbanken,  zmnal  im  Osten,  über« 
schritten,  trotz  der  angedrohten  Strafen,  die  kritische  gesetzliche  Orenze. 
Solche  Überschreitong  bleibt  nicht  geheim.  Denn  ein  „Wochenansweis 
der  Vereinigten  New  Yorker  Banken'^  wird  regelmäßig  veröffentlicht  und 
nicht  nur  in  amerikanischen,  sondern  aoch  in  europäischen  Zeitungen 
abgedrackt.  Allerdings  kommt  ihm  nicht  die  Bedentang  zu,  die  ihm 
insbesondere  in  Europa  oft  beigelegt  wird.  Denn  er  kann  —  Ton  den 
Privatbanken  ganz  abgesehen  —  auf  Vollständigkeit  keinen  Anspruch 
machen.  Er  bezieht  sich  nämlich  nur  auf  Mitglieder  des  New  Yorker 
Clearing  House.  Ende  des  Jahres  1907  waren  aber  z.  B.  selbst  zwei 
Nationalbanken  und  nicht  weniger  als  17  Einzelstaatsbanken  nicht 
Mitglieder  des  Clearing  House,  und  vor  allen  Dingen  stehen  diejenigen 
Bankinstitute  draußen,  die  in  den  letzten  Jahren  in  den  Vereinigten 
Staaten  am  stärksten  sich  entwickelt  haben  und  allein  in  New  York 
Ende  1907  Depositen  in  Höhe  von  etwa  700  Millionen  Dollar  auf- 
zuweisen hatten.  Es  sind  das  die  sog.  Trust  Companies,  die  unter 
den  amerikanischen  Banken  am  meisten  Ähnlichkeit  mit  unseren 
großen  „Effektenbanken"  aufzuweisen  haben.  Nur  drei  von  ihnen  waren 
zu  Beginn  der  Erisis  Mitglieder  des  Clearing  House,  unter  ihnen  die 
Knickerbocker  Trust  Company,  die  durch  den  „Bun"  zu  Beginn  der 
Krisis  solchen  Weltruf  erlangte;  47  dagegen  standen  außerhalb  dieser 
Organisation,  insbesondere  weil  sie  nicht  bereit  waren,  gegenüber  ihren 
Depositen  in  derselben  Weise  Beserven  zu  halten,  wie  das  Gesetz  es 
Yon  den  Nationalbanken  verlangt 

Somit  leidet  jener  vielbeachtete  Wochenausweis  schon  an  großei 
UnVollständigkeit.  Doch  das  ist  nicht  das  Schlimmste.  Auch  eine 
unvollständige  Statistik,  wenn  sie  zuverlässig  ist,  kann  wertvolle  Ver- 
gleiche ermöglichen.  Aber  auch  diese  Zuverlässigkeit  wird  angezweifelt 
Denn  zwischen  den  zum  Clearing  House  gehörigen  und  am  Wochen- 
ausweis beteiligten  Banken  und  den  außerhalb  der  Organisation  und 
Veröffentlichung  verbleibenden  bestehen  zum  Teil  sehr  enge  persönliche 
Beziehungen.  Dieselben  Männer  sind  verschiedentlich  hier  wie  dort  aus- 
schlaggebend. Es  ist  zum  mindesten  die  Möglichkeit  nicht  zu  bezweifeln, 
daß  auf  Orund  solcher  persönlicher  Beziehungen  allerlei  Schiebungen 
mit  Bücksicht  auf  den  Wochenbericht  vorgenommen  werden.  Daß  es, 
auch  wenn  wichtige  Interessen  auf  dem  Spiele  stehen,  bei  dieser  bloßen 
Möglichkeit  bleibt^  ist  allgemein,  ganz  besonders  aber  in  Amerika  wenig 
wahrscheinlich.  Um  so  bedeutsamer  ist  es  unzweifelhaft,  wenn  der 
Wochenausweis  —  trotz  dieser  „Frisierungs^'-Möglichkeit  —  ein  Defizit 
in  der  gesetzlich  vorgeschriebenen  Barreserve  zeigt.    Ist  es  groß  und 
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ist  es  Ton  Dauer,  so  müssen  alle  Verschleierungskünste  schließlich 
TOTsagen.  Erscheint  es  im  Wochenaosweis,  so  darf  man  annehmen, 
daß  es  nicht  mehr  sich  geheim  halten  ließ. 

Ein  solches  sichtbares  Defizit  in  der  Barreserre  hat  in  New  York 
Tom  26.  Oktober  1907  bis  11.  Jannar  1908  bestanden  und  am  28.  No- 
vember 1907  mit  54  Millionen  Dollar  seinen  Höhepunkt  erreicht,  während 
es  in  der  letzten  großen  Erisis  von  1898  über  16  Millionen  Dollar 
nicht  hinausgegangen  war. 

Ein  solches  Defizit  kann  leicht  eine  starke  Erregung  bei  den 
Deponenten  zur  Folge  haben,  eine  Erregung,  die  so  besonders  bedenk- 
lich ist,  weil  sie  sich,  wie  das  Defizit  des  Wochennachweises,  nicht  auf 
eine  einzelne  Bank,  sondern  eine  große  Anzahl  von  Banken  bezieht. 
Die  Deponenten  beginnen  zu  fürchten,  dem  Schwinden  der  Barreserve 
entspreche  ein  Schwinden  der  Privatdepositen.  Damit  ist  der  Anlaß 
zu  einem  „Run"  gegeben.  Man  sucht  zu  retten,  was  noch  zu  retten 
ist,  und  beginnt,  die  hinterlegten  Betr&ge  zurückzuziehen,  damit  das 
Defizit  weiter  zu  vergrößern  und  den  Anlaß  der  Beunruhigung  noch 
zu  verstarken.  Das  „Hoarding^^  beginnt,  von  dem  der  amerikanische 
Schatzsekretar  meint,  es  habe  sich  während  der  letzten  Krisis  auf  nicht 
weniger  als  296  Millionen  Dollar,  auf  97  Millionen  Dollar  allein  in 
der  Stadt  New  York  erstreckt,  Summen,  die  allerdings  recht  hoch  ge- 
grifi'en  zu  sein  scheinen,  wenn  sie  nicht  etwa  Abhebungen  von  Bank- 
depositen mit  einschließen. 

Wegen  dieser  Gefahr  der  Zurückziehung  der  Depositengelder  haben 
die  Banken  ein  lebhaftes  Interesse  daran,  ein  sichtbares  Defizit  mög- 
lichst zu  vermeiden  und,  wenn  es  doch  eintritt,  es  schleunigst  wieder 
zu  beseitigen.  Das  können  sie  nur  durch  Einschränkung  ihrer  Kre- 
ditierungen. Zunächst  werden,  wie  es  das  Gesetz  im  Falle  eines  solchen 
Defizits  schon  vorschreibt,  neue  Darlehen  nicht  mehr  gewährt.  Schon 
das  ist  mißlich,  da  in  einer  Erisis  die  Ereditansprüche  natürlich  nicht 
abnehmen,  sondern  wachsen.  Weit  bedenklicher  aber  ist  es,  wenn  in 
solcher  Zeit  hereinbrechender  Not  nicht  nur  neue  Kredite  verweigert, 
sondern  auch  alte,  zur  Deckung  des  Defizits,  eingezogen  werden.  Das 
ist  aber  kaum  zu  vermeiden.  Denn  das  Zurückziehen  der  Bank-  und 
Frivatdepositen  schmälert  die  Grundlage  des  bisherigen  Ereditgebäudes. 
Jedem  hinterlegten  und  jetzt  zurückgezogenen  Betrage  entspricht  das 
Mehrfache  an  Ereditgewährungen.  Im  amerikanischen  Schatzamt  ist 
eine  Berechnung  aufgestellt  worden,  wonach  einem  Depot  von  je 
100000  Dollar  in  einer  Bank  einer  Zentralreservestadt,  einer  Bank 
einer  Beservestadt  und  einer  Landbank  Eredite  von  1906000  Dollar, 
also  vom  6^2  fachen  Betrage,  entsprechen.  Eine  Zurückziehung  von 
200  Millionen  Dollar  könnte    demnach  durch   eine  Minderung    iex 
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Kredite  in  Höhe  von  1000  MillioBen  Dollar  noch  nicht  ausgeglichen 
werden.  In  diesen  Depositenabhebnngen  liegen  daher  die  Hanptwarzeln 
far  die  Ereditkrisis,  die  im  Gefolge  einer  Oeldkrisis  sich  entwickelt 
Im  Jahre  1893,  als  die  Vereinigten  Staaten  noch  nicht  als  Tollgültiges 
Mitglied  der  Gemeinschaft  der  Goldwährungsländer  die  Hilfe  des  Aus- 
landes wirksam  in  Ansprach  zn  nehmen  vermochten,  hat  diese  Eredit- 
krisis einen  bedenklichen  Um&ng  angenommen;  in  wenigen  Monaten 
minderten  die  Nationalbanken  ihre  Kreditgewährungen  um  818  Millionen 
Dollar  oder  etwa  15  %»  allein  in  der  Zeit  vom  14.  Juli  bis  S.  Oktober 
1893  um  177  Millionen  Dollar  oder  8,77^.  Im  Jahre  1907,  als  man 
infolge  der  Währungsreform  von  1900  nicht  mehr  ausschlieBlich  auf 
inländische  Hilfe  sich  angewiesen  sah,  brauchten  die  Nationalbanken 
in  der  kritischen  Zeit  vom  22.  August  bis  3.  Dezember  Kredit- 
einschränkungen nur  in  Höhe  von  93  Millionen  Dollar  oder  nur  2^0 
vorzunehmen.  Dem  entspricht  auch  die  Konkursstatistik  der  Banken. 
Sie  verzeichnet  für  1893  598,  für  1907  dagegen  nur  89  Zusanunen- 
bräche  von  Banken,  weniger  als  in  fünf  dazwischenliegenden  Jahren; 
und  wenn  das  Kapital  der  zusammengebrochenen  Banken  1898  nur 
170,  1907  dagegen  203  Millionen  Dollar  ausmacht,  so  erklärt  sich 
das  ausschließlich  durch  den  in  der  letzten  Krisis  zuerst  hervorgetretenen 
neuen  eigenartigen  Bankentypus  der  Trustgesellschaften,  von  denen 
17  mit  einem  Kapital  von  118  Millionen  Dollar  an  jener  größeren 
Ziffer  beteiligt  sind. 

Deutlicher  als  in  diesen  Zahlen  kommt  das  bei  den  Barmitteln 
herrschende  große  Mißverhältnis  zwischen  Angebot  und  Nachfrage  zum 
Ausdruck  in  der  außerordentlichen  Steigerung  der  Zinssätze.  Der 
Zins  für  tägliches  Geld  betrug  in  New  Tork  durchschnittlich  im  Oktober 
22^01  i^  November  11,18^0  ^^^  i^  Dezember  12,86%;  es  stieg  im 
Tagesdurchschnitt  bis  auf  75  %  und  erklomm  in  einzelnen  Abschlüssen 
die  Höhe  von  125^^. 

Waren  somit  die  Folgen  des  „Hoarding'^  auch  anscheinend  nicht 
so  vernichtend,  wie  nach  seinem  Umfang  und  nach  früheren  Er- 
fahrungen vielleicht  zu  erwarten  war,  so  zeigten  doch  die  bedenklich 
hohen  Zinssatze,  daß  eine  Beform  geboten  war.  Sie  müßte  sich  natür- 
lich in  erster  Linie  gegen  den  Mangel  an  Elastizität  im  ameri-, 
kanischen  Banknotenwesen  und  gegen  das  Beservesystem  der  Banken 
richten.  Es  fehlt  natürlich  auch  nicht  an  Vorschlägen.  Doch  scheint 
es  heute  schon  sicher  zu  sein,  daß  man,  wie  so  oft  in  Amerika,  von 
an  die  Wurzeln  des  tTbels  greifenden  Veränderungen  prinzipieller 
Art  absieht  Man  scheint  sich  mit  den  Gesetzesvorschlägen  des  Senators 
Aldrich  begnügen  zu  wollen,  die  im  wesentlichen  darauf  hinauslaufen, 
Nationalbanken,  die  bestimmte  Bedingungen  erfüllen,  insbesondere  für 
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mipdestens  öO^o  ibres  Aktienkapitals  Noten  bereits  ausgegeben  haben 
and  eine  Beserve  von  20  ^^  aufweisen  können,  die  Ausgabe  von  Not- 
stands-Banknoten,  entweder  unter  Yerzicht  aut  eine  Spezialdeokung 
oder  doch  unter  ihrer  Schwächung,  indem  man  auch  andere  Wert- 
papiere als  Staatsschuldverschreibungen  zur  Deckung  zuläßt,  zu  ge- 
statten; solche  zusätzliche  Banknoten  sollen  in  ihrem  Gesamtbetrage 
kontingentiert  und  för  jede  einzelne  Bank  durch  Aktienkapital  und 
Reserven  begrenzt  sein;  sie  sollen  außerdem,  um  ihre  Zurückziehung, 
wenn  sie  nicht  mehr  nötig  sind,  zu  erzwingen,  besteuert  werden,  etwa 
mit  Ys^/o  ii^onatlich.  Man  scheint  sich  also  hier  mit  einem  Kurieren 
von  Symptomen  begnügen  zu  wollen. 

Fast  größere  Beachtung  als  dieses  Hauptreformproblem,  das  man 
im  allgemeinen  mit  einer  gewissen  Scheu  und  Zaghaftigkeit  behandelt^ 
findet  die  Frage,  wie  dem  bedrohlichen  „Hoarding^^  begegnet  werden 
könnte.  Schon  während  der  Erisis  ist  der  Präsident  selbst  mit 
kräftigen  Mahnworten  ihm  entgegengetreten,  und  es  fehlt  nicht  an  einer 
ganzen  Reihe  von  ReformTorschlägen,  die  diese  ergiebige  Quelle  des 
Unheils  dauernd  verstopfen  möchten.  Hier  mangelt  es  auch  nicht  an 
durchgreifender  Energie.  Allen  Ernstes  wird  nämlich  ein  Vorschlag 
erörtert,  der  uns  in  Europa  ebenso  merkwürdig  anmutet.,  wie  er  für 
das  heutige  Amerika  charakteristisch  ist  Er  besteht  einfach  darin, 
der  Staat  müsse  alle  Depositen  garantieren.  Der  jüngste  Staat  der 
Nordamerikanischen  Union,  Oklahoma,  hat  diesen  Vorschlag  auch  bereits 
im  weitesten  Sinne  zum  Gesetz  erhoben.  Wichtiger  ist,  daß  auch  der 
langjährige  Vorsitzende  des  Banking  and  Currency  Committee  im  ameri- 
kanischen Repräsentantenhaus,  Charles  N.  Fowler,  ihn  als  wichtigen 
Bestandteil  in  seinen  Gesetzentwurf,  der  jetzt  mit  der  Aldrich-BiU  des 
Senates  den  Kongreß  beschäftigt,  aufgenommen  hat.  Daß  er  im 
Kongreß  durchdringt,  dürfte  trotz  einflußreicher  Befürworter  aus- 
geschlossen sein.  Vielleicht  gelangt  man  im  Laufe  der  Zeit  auf  diesem 
merkwürdigen  Umweg  zu  dem  bescheidenen  Ziel  einer  Reform  der 
Deckungsvorschriften  far  das  Depositengeschäft 

Zwei  Wohlstandsmomente  sind  es  also,  welche  die  herbstliche 
Geldversteifung  im  Jahre  1907  zur  Geldkrisis  sich  steigern  ließen: 
'infolge  der  hohen  Preise  für  die  wichtigsten  landwirtschaftlichen  Er- 
zeugnisse war  der  Barbedarf  für  die  Erntefinanzierung  besonders  groß, 
und  gleichzeitig  war  infolge  der  gewaltig  angewachsenen  Depositen  die 
Verfügbarkeit  über  die  im  Lande  vorhandenen  Barmittel  für  die 
Banken  im  Osten  gemindert. 

„A  rieh  man's  erisis^'  ist  diese  letzte  Krisis  mit  Recht  genannt 
worden.    Der  Reichtum,  der  im  großen  Emtewert  und  in  den  hohen 
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Depositen,  aber  auch  im  starken  Ooldnmlanf  des  Landes  und  in  den 
betraehiliohen  Barmitteln  des  Schatzamtes  sich  spiegelt,  unterscheidet 
diese  letzte  Krisis  scharf  von  ihrer  Vorgängerin  im  Jahre  1898. 

Zu  den  objektiven  Momenten,  die  die  Lage  Terschfirften,  konmien, 
weiter  Terscharfend,  subjektive  Momente  hinzu,  die  stets  in  Wirt* 
schaflskrisen  eine  Bolle  spielen. 

Es  war  nicht  sehr  schwer,  eine  Wirtschaftskrisis  filr  den  Herbst 
in  den  Vereinigten  Staaten  vorauszusehen.  Eine  starke  Oeldver- 
teuorung  war  sicher  zu  erwarten.  Viel  Zündstoff  hatte  außerdem  sich 
angesammelt  Eine  große  Beihe  von  Untersuchungen  und  Prozessen 
-^  gegen  die  Lebensversicherungsgesellschaften,  die  Standard  Oil  Com- 
pany, den  Tabaktrust,  die  Harriman-Bahnen,  die  New  Yorker  Stadt- 
bahnen —  hatten  Methoden  amerikanischer  Wirtschaftsführung  und 
Finanzierung  enthüllt,  die  das  Vertrauen  allgemein  mindern  mußten. 
Präsident  Boosevelt  selbst  hatte  mit  der  ganzen  vorbildlich-ameri- 
kanischen Kraft  seiner  unerschrockenen  Energie  sich  an  die  Spitze 
der  Antitrust- Bewegung  gestellt;  nicht  müde  wurde  er  im  Kampfe 
gegen  die  „Banditen,  die  schlimmer  als  Sozialisten  und  Anarchisten 
die  Eigentumsrechte  bedrohen^'.  Wirkt  jede  bevorstehende  Präsidenten- 
wahl lähmend,  so  ganz  besonders  dieses  Mal  die  Ungewißheit,  ob  die 
kraftvoll  eingeschlagene  Politik  Fortsetzung  finden  solle  oder  nicht 
Es  fehlte  somit  nicht  an  Anlässen  zur  Beunruhigung  und  Vorsicht 
Die  Spannung  war  groß.  Jeder  Anstoß  konnte  eine  Entladung  herbei- 
führen. 

Diesen  Anstoß  gab  am  15.  Oktober  der  Zusammenbruch  des 
Kupfer-Corners  von  Heinze  &  Co.  Er  hätte  an  sich  wohl  genügt 
Aber  er  gewann  noch  allgemeinere  Bedeutung.  Denn  zwischen  den 
Kupferspekulanten  und  den  Banken  bestanden  enge  Verbindungen. 
F.  Augustus  Heinze  war  Präsident  der  Merkantilen  Nationalbank 
in  New  York  und  besaß  im  wesentlichen  die  State  Bank  of  Montana 
in  Butte.  Ebenso  spielten  seine  Hauptgenossen  eine  Bolle  im  Bank- 
wesen. Charles  W.  Morse  war  an  6  Banken  stark  beteiligt,  die  zu- 
sammen ein  Kapital  von  etwa  7  Millionen  Dollar  und  Depositen  in 
angeblicher  Höhe  von  etwa  80  Millionen  Dollar  besaßen,  und  die 
(Gebrüder  Thomas  waren  an  4  Banken  erheblich  interessiert,  die  bei 
einem  eigenen  Kapital  von  2,9  Millionen  Dollar  etwa  20  Millionen 
Dollar  Depositen  hatten.  Die  Befürchtung  war  nun  nicht  unbegründet, 
daß  die  zusammengebrochenen  Spekulationen  mit  den  Mitteln  dieser 
Banken  ins  Werk  gesetzt  worden  waren.  Denn  die  Kontrolle  von  Banken 
war  bereits  längst  ein  wichtiges  Finanzierungsmittel  geworden.  Sie 
ermöglichte  es,  in  doppelter  Weise  sich  Mittel  zu  verschaffen.  Erstens 
konnte  man  die  Aktien,  auf  denen  die  Kontrolle  beruhte,  lombardieren. 
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und  zweitens  konnte  man  die  angesammelten  Depositen  der  Banken 
nutzen.  War  das  auch  mit  einigen  rechtlichen  Schwierigkeiten  ver-> 
bunden,  sie  ließen  sich  überwinden,  wenn  man  sich  geschickt  in  die 
Hand  arbeitete  nnd  Erfolg  hatte.  Am  Zusammenarbeiten  und  am 
Erfolg  fehlte  es  jedoch.  Kein  Wunder,  daß  auf  dem  Hintergrund  der 
nervös-erregten  allgemeinen  Stimmung  der  Eupferkrach,  noch  ehe  am 
26.  Oktober  der  Bankausweis  den  ersten  Fehlbetrag  in  der  vor- 
geschriebenen Barreserve  zeigte,  einen  Anlaß  bot,  Depositengelder  von 
den  Banken  zurückzuziehen,  das  „Hoarding''  zu  beginnen.  Als  dann 
unter  aufsehenerregenden  Umständen  der  Präsident  der  großen  und 
vornehmen  Knickerbocker  Trust  Co.  sein  Amt  niederlegte  und  gleich- 
zeitig verlautete,  daß  er  mit  Charles  W.  Morse  und  seinem  Schwager 
Whitney,  den  gerade  die  Untersuchungen  über  die  New  Yorker 
Straßenbahnschwindeleien  besonders  bloßgestellt  hatten,  in  enger  Ver- 
bindung gestanden  habe,  da  steigerte  sich  die  Bewegung  zum 
stürmischen  „Bun^.  Hinzu  kam,  daß  infolge  der  Eapitalkrisis  Bar- 
geld sich  besonders  günstig  verwenden  ließ.  Man  konnte  es  nicht  nur 
vielfach  zu  Vorzugsbedingungen,  die  weit  hinausgingen  über  das,  was 
die  Depositenbanken  zahlten,  ausleihen,  sondern  der  ungewöhnlich 
niedrige  Kursstand  aller  Wertpapiere  mußt«  Kapitalisten  auch  als 
der  richtige  Augenblick  erscheinen,  bisher  hinterlegte  Beträge  zu 
dauernder  Anlage  zu  verwenden. 

Solchen  Abhebungen  von  Depositengeldern,  Ton  denen  oben  in 
anderem  Zusammenhang  ausführlich  bereits  die  Bede  war,  konnten  die 
Banken  nicht  ruhig  zusehen,  zumal  da  sie  gerade  in  die  Zeit  besonders 
großer  Nachfrage  nach  Barmitteln  fielen.  Sie  suchten  zunächst  durch 
Zureden  zu  wirken«  Als  das  nicht  half,  griff  man  zu  drastischeren 
Mitteln:  man  beschränkte  einfach  die  Barzahlungen.  In  dreifacher  Art 
ist  das  geschehen.  Fast  allgemein  wurde  von  der  Schecksumme  ein 
Abzug  gemacht,  bis  zu  4  7o  iß  New  York,  bis  zu  5  7o  beispielsweise  in 
Fittsburg;  das  heißt  also:  ein  Bargeldagio  wurde  eingeführt.  Vielfach 
—  im  mittleren  Westen  —  weigerten  sich  auch  die  Banken,  mehr 
als  25  Dollar  wöchentlich  an  ein  und  denselben  Kunden  auszuzahlen. 
Vereinzelt  —  im  fernen  Westen,  z.  B.  in  Kalifornien  —  wurden  für 
die  kritische  Zeit  einfieush  dadurch  alle  Barzahlungen  aufgehoben,  daß 
man  durch  die  einzelstaafliche  Gesetzgebung  nach  Bedarf  „legal  holi- 
days''  einführte,  an  denen  die  Banken  ihre  Türen  überhaupt  zu  schließen 
hatten.  So  ist  das  vielbewunderte  Scheckwesen  im  ganzen  weiten 
Bereich  des  amerikanischen  Wirtschaftslebens,  ebenso  wie  bei  ähnlichen 
früheren  Gelegenheiten,  vollständig  zusammengebrochen,  was  diejenigen 
beherzigen  sollten,  die  bei  uns  auf  der  yermeintlichen  Grundlage 
englisch-amerikanischer  Erfiihrungen  die  alte  Lehre  verkünden,  daß  das 


Die  Ursachen  der  C^ldkriBiB  von  1007.  23 

Soheckwesen  gegenüber  dem  Banknotenwesen  eine  höhere  Stufe  der 
Entwicklang  darstelle.  Wahrend  die  Schecks  in  den  Vereinigten 
Staaten  als  Zahlungsmittel  versagten,  behielten  die  Banknoten  diese 
Eigenschaft  in  solchem  Maße  bei,  daß  sie  sogar  ebenso  wie  Münzgeld 
zum  Gtegenstand  des  ^^Hoarding^'  gemacht  wurden.  Ob  mit  einer 
solchen  Oleichstellung  von  Metallgeld  und  Banknoten  auch  in  der 
Zukunft  zu  rechnen  sein  wird,  erscheint  allerdings  zweifelhaft,  weil 
die  vielerörterte  Beform  des  Banknoten wesens,  wie  schon  angedeutet 
wurde,  sich  darauf  beschranken  zu  wollen  scheint,  auf  Kosten  der 
Sicherheit  eine  Yermehrbarkeit  der  umlaufenden  Banknoten  herbeizu- 
führen. 

Der  Zusammenbruch  des  Scheckverkehrs,  der  im  hohen  Ooldagio 
am  deutlichsten  in  die  Erscheinung  trat,  hat  natürlich  auf  den  inter- 
nationalen Ooldverkehr  den  größten  Einfluß  ausgeübt.  Das  Ooldagio 
schaltete  gewissermaßen  den  Wechselkurs  als  Begulator  der  Oold- 
bewegungen  und  Oradmesser  für  den  Stand  der  Zahlungsbilanz  aus. 
Es  machte  eine  Ooldeinfuhr  nach  Amerika  auch  dann  möglich,  wenn 
die  Wechselkurse  sie  nicht  gerechtfertigt  erscheinen  ließen,  ja  umge- 
kehrt sogar  energisch  für  Ooldausfuhr  aus  den  Vereinigten  Staaten 
sprachen.  Selbst  als  cable  transfers  auf  London  4,93  Dollar  notierten, 
&nd  nicht  Ooldausfuhr,  sondern  Ooldeinfuhr  in  den  Vereinigten 
Staaten  statt. 

Oanz  ähnliche  Stimmungen  des  Mißtrauens  und  der  Vorsicht,  wie 
sie  in  den  Vereinigten  Staaten  zum  „Hoarding^^  führten,  waren  aber 
auch  in  Europa  vorhanden.  Man  verhielt  sich  daher  Amerika  gegen- 
über zurückhaltend.    Das  zeigte  sich  vor  allem  im  Oeldverkehr. 

Im  europäisch-amerikanischen  Oeldverkehr  spielen  neuerdings  die 
sog.  Finanzwechsel  eine  große  Bolle.  Ihr  Name  deutet  schon  an,  daß 
sie  mit  dem  Warenverkehr  nicht  in  unmittelbarer  Verbindung  stehen« 
Doch  eilen  sie  vielfach  amerikanischen  BaumwoU-  und  Weizenver- 
schiffungen nur  voraus  und  verteilen  damit  die  Zahlungen  gleich- 
mäßiger über  das  Jahr,  als  es  bei  den  Warensendungen,  des  unab- 
änderlichen Naturfaktors  der  Ernte  wegen,  möglich  ist  Sie  finden  so 
zum  großen  Teil  eine  Sicherung  in  der  Zukunft,  der  sich  eine  Oegen- 
wartssicherung  in  der  Form  hinterlegter  amerikanischer  Wertpapiere 
regelmäßig  noch  hinzugesellt.  Solche  Finanzwechsel,  die  teils  von 
amerikanischen,  teils  —  und  zwar  bisweilen  gegen  Provision  —  von 
europäischen  Bankhäusern  akzeptiert  sind,  sind  in  den  letzten  Jahren 
in  wachsenden  Mengen  in  Europa' zur  Diskontierung  angeboten  worden, 
und  insbesondere  London  hat  sie,  um  seinen  Buf  als  freier  Ooldmarkt 
für  alle  Welt  zu  wahren,  bereitwillig  diskontiert^  zumal  damit  oft  ein 
verlockender  Oewinn  gemacht  werden  konnte.    Im  Jahre  1906  sollen 
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noch  für  400  Millionen  Dollar  solche  Finanzwechsel  diskontiert  worden 
sein.  Aber  bereits  damals  fing  die  Bank  von  England  an,  einen  ge- 
wissen Unwillen  ihnen  gegenüber  zu  zeigen^  indem  sie  an  ihrem  ver- 
öffenüichten  Diskontsatze  von  4%  t^^^  ihren  Ennden  gegenüber  fest- 
hielt und  sonst  ^^/^^lo  verlangte. 

Ganz  anders  aber  waren  die  Schwierigkeiten  im  Jahre  1907.  Man 
hatte  in  englischen  Hnanzkreisen  eingesehen,  daß  der  Bnhm  voller 
Freiheit  des  Geldmarktes  mit  schweren  Opfern  insbesondere  in  der 
Form  ungewöhnlich  hoher  Diskontsatze  —  worauf  ich  noch  zurück- 
komme —  zu  bezahlen  seL  Der  Stolz  war  durch  praktisch -reale 
Momente,  für  die  der  Engländer  noch  stets  ein  großes  Verständnis 
gezeigt  hat,  stark  gedämpft  worden.  Vor  allem  aber  wandte  das 
Amerika  gegenüber  überhaupt  erwachte  Mißtrauen  sich  gegen  diese 
Finanzwechsel,  weil  oft  dieselben  amerikanischen  Banken  hinter  ihnen 
standen,  die  mit  den  großen,  so  vielfach  bloßgestellten  Gründern  und 
Spekulanten  eng  liiert  waren,  und  weil  andererseits  ihre  Sicherheit  oft 
vom  Kurs  amerikanischer  EffekteD,  zu  dessen  Stabilität  man  das  Zu- 
trauen verloren  hatte,  abhing.  So  stießen  diese  Finanzwechsel  im 
Sommer  1907  in  London  auf  immer  größere  Schwierigkeiten,  und  im 
August  weigerton  sich  die  Londoner  Banken  —  einen  alten  National- 
stolz den  veränderton  Verhältnissen  völlig  preisgebend  —  sie  weitor 
überhaupt  hereinzunehmen.  Um  das  Risiko  zu  mindern,  verzichtete 
man  damit  zum  großen  Teil  darauf  die  Zahlungen  gleichmäßiger  als 
die  Warensendungen  über  das  Jahr  im  englisch-amerikanischen  Ver- 
kehr zu  verteilen. 

Das  war  um  so  wichtiger,  als  auch  bei  den  Warensendungen  eine 
Art  Zurückhaltung  vorhanden  war.  Zu  einem  nicht  unbeträchtlichen 
Teil  ging  das  allerdings  auf  sachliche  Momente  in  den  Vereinigten 
Staaten  zurück.  Es  waren  nämlich  im  Jahre  1907  wegen  ungünstiger 
Witterungsverhältnisse  die  Ernten  in  Nordamerika  nicht  unerheblich 
später  als  gewöhnlich;  die  erwähnten  Schwierigkeiten  in  der  Finanzie- 
rung der  Ernte  brachten  weitere  Verzögerungen;  was  den  wichtigsten 
amerikanischen  Ausfuhrartikel,  die  Baumwolle,  anlangt,  so  waren  die 
erstarkton  Pflanzer- Vereinigungen  anfangs  besonders  energisch  bestrebt, 
die  Emto  in  ihren  neuen  Lagerhäusern,  von  denen  sie  allein  in  Texas 
in  Jahresfrist  etwa  150  errichtet  hatten,  zurückzuhalten.  Man  hatte 
sich  aber  auch,  wenigstens  in  England,  vorgesehen  und  größere  Banm- 
woUvorräte  angesammelt,  um  nieht  im  Herbst  unter  allen  Umständen 
kaufen  zu  brauchen.  Alle  diese  Momente  kamen  zusammen,  um  in 
den  Monaten  Juli  bis  September  die  Ausfuhr  der  Vereinigten  Staaten 
an  Baumwolle  von  861000  Ballen  in  1906  auf  582000  in  1907  und 
die  von  Weizen  von   21178000  Bushel  in   1906   auf  17563000  in 
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1907  zn  mindern.  Je  geringer  aber  die  Ausfuhr  ist  und  je  weniger 
66  gelingt^  Finanzwechsel  zu  plazieren,  um  so  schwächer  muB  der  Zu- 
fluß von  Gold  nach  Amerika  sein.  Er  betrug  in  den  Monaten  Sep- 
tember und  Oktober  1906  58  V«  Millionen,  1907  nicht  ganz  6  Millionen 
Dollar,  und  in  den  ersten  zehn  Monaten  hatten  die  Vereinigten  Staaten 
1906  einen  Einfuhrüberschuß  an  Gold  in  Höhe  von  fast  100  Millionen 
Dollar,  1907  dag^en  einen  AusfuhraberschuB  von  18  Millionen  Dollar 
aufzuweisen. 

Es  kam  also  dreierlei  zusammen: 

1.  Eine  ungewöhnlich  große  Nachfrage  nach  Barbetragen  aus  den 
Emtegebieten  im  Westen  und  Süden. 

2.  Eine  ungewöhnliche  Minderung  der  verfügbaren  Barbestande 
der  Banken  einerseits  durch  „Hoarding^^,  andererseits  durch  die  gesetz- 
lich vorgeschriebenen  Beserven  im  DepositengeschäfL 

3.  Ein  ungewöhnlich  verringerter  Zufluß  von  Gold  aus  Europa. 
Das  alles  spitzte  die  Situation  außerordentlich  zu;  das  alles  war 

aber  nicht  von  Dauer;  das  alles  kann  sich  aber  wiederholen  in  der 
Zukunft.  ' 

Denn  wie  dem  Winter  der  Sommer,  so  folgt  in  den  Vereinigten 
Staaten  der  Geldklemme  des  Herbstes  (autumn  stringency)  die  Geld- 
falle des  Frühjahrs  (spring  boom).  Sobald  nämlich  die  Ernte  finanziert 
igt,  schruQipfb  die  Nachfrage  nach  Zahlungsmitteln  so  zusammen,  daß 
sie  geringer  wird  als  das  Angebot,  das  ja  unverändert  bestehen  bleibt 
Dieses  Überangebot  drückt  natürlich  den  Zins  herab,  oft  bis  auf  2^0 
und  lVi7o'  ^^^  4&  ^^  solcher  niedriger  Zins  fax  längere  Frist  ein- 
zutreten pflegt,  kommt  er  regelmäßig  auch  in  steigenden  Kursen  der 
höher  verzinslichen  Wertpapiere  zum  Ausdruck.  Diese  steigenden  Kurse 
in  Verbindung  mit  der  Billigkeit  des  Geldes  üben  erfsdirungsgemäß 
einen  starken,  vielfach  bedenklichen  Anreiz  zu  Spekulationen  aus. 

Daß  solcher  Umschwung  eintritt^  ist  sicher;  wann  er  eintritt,  ist 
von  dem  Tempo  der  Emtebewegung  vor  allen  Dingen  abhängig.  Einen 
gewissen  Anhaltepunkt  aber  'gewinnt  man,  wenn  man  sich  vergegen- 
wärtigt, daß  die  Bank  von  England  1907  am  17.  Januar,  1908  am 
16.  Januar,  in  der  Lage  war,  nach  mehrmonatlichen  Ausnahmesätzen 
zu  einem  5^1^  Diskontsatz  wieder  überzugehen.  Es  liegt  also  in 
den  Verhältnissen  die  Notwendigkeit  eines  nicht  fernen  Endes  der  Geld- 
krisis, ebenso  aber  auch  die  Wahrscheinlichkeit  ihrer  Wiederkehr  mit 
der  Erntezeit  begründet 

Ein  derartiger  Wechsel  in  den  Geldmarktverhältnissen  von  einem 
Extrem  zum  anderen  erscheint  uns  unerträglich,  da  die  geographische 
Lage  imd  der  verhältnismäßig  geringe  Reichtum  unseres  Landes  an 
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Naturschätzen  uns  gelehrt  haben,  unser  Wirtschaftsleben  so  sparsam 
und  rationell  wie  möglich  zu  organisieren.  Anders  in  den  Vereinigten 
Staaten.  In  einem  jungen  Kolonisationslande  wird  vieles,  was  ein  altes 
Kulturland  als  schweren  Mißstand  empfindet^  nicht  nur  als  etwas  Ent- 
schuldbares, sondern  als  etwas  Natürliches  und  Selbstverständliches 
betrachtet,  und  der  Reichtum  des  weiten  Landes  weckt  nicht  Sparsinn, 
sondern  regste  Spekulationslust.  Im  scharfen  Gegensatz  zu  uns  kann 
man  sagen,  daß  —  so  manche  individuellen  Ausnahmen  auch  vor- 
handen sind  —  nicht  Sparsamkeit,  sondern  Yerschwenduug  —  Ver- 
schwendung mit  Rohstoffen,  mit  E[apital  und  mit  Menschenleben  — 
die  Signatur  des  amerikanischen  Wirtschaftslebens  ist.  Und  wenn  auch 
die  Vereinigten  Staaten  heute,  zum  großen  Teil  unter  der  Einwirkung 
einer  kraftvollen  Persönlichkeit  wie  Boosevelt  —  aus  der  ersten  Periode 
roher  Erschließung  herauswachsen  und  Ortinderinteressen  hinter  Organi- 
sationsinteressen mehr  zurückzutreten  haben,  —  der  Spekulations- 
geist ist  noch  immer  vorherrschend.  Spekulation  und  Produktion  haben 
aber  ein  durchaus  verschiedenes  Interesse  an  der  Preisbildung:  die 
Produktion  ist  interessiert  an  der  Stabilität,  die  Spekulation  am  Wechsel 
der  Preise. 

Das  Produktionsinteresse  gewinnt  bei  amerikanischen  Oroßkapita- 
listen  die  Vorherrschaft  regelmäßig  nur  dann,  wenn  es  dadurch  auch 
einen  gewissen  spekulativen  Charakter  erhält,  daß  es  sich  um  die  zum 
mindesten  teilweise  Monopolisierung  eines  Marktes,  wie  z.  B.  beim 
Petroleum  oder  Tabak,  handelt.  Ist  solche  auch  nur  teilweise  Mono- 
polisierung wirtschaftlich  oder  politisch  nicht  möglich  oder  auch  nur 
nicht  ratsam,  so  dominiert,  wie  z.  B.  beim  Kupfer,  das  Spekulations- 
interesse, das  stets  darin  besteht,  billig  zu  kaufen  und  teuer  zu  ver- 
kaufen. Beides  ermöglichen  aber  gerade  die  starken  Schwankungen 
des  Geldmarktes:  im  Frühjahr,  wenn  das  billige  Geld  und  die  allge« 
meine  Aufwärtsbewegung  der  Kurse  die  Kauflust  in  weiten  Schichten 
der  Bevölkerung  reizen,  werden  die  Wertpapiere  zu  hohen  Kursen 
abgesetzt;  im  Herbst  kauft  man  sie  zurück,  wenn  alles  nach  Bargeld 
lechzt  und  die  Kurse  stark  gedrückt  sind.  So  ergibt  sich  eine  Art 
Kreislauf,  der  regelmäßig  und  gewinnbringend  sich  vollzieht  wie  der 
Kreislauf  der  Jahreszeiten.  Niemals  waren  die  Chancen  billigen  Ein- 
kaufs so  günstig  wie  im  November  und  Dezember  1907,  als  Bargeld 
überhaupt  nicht  zu  erlangen  war,  die  Widerstandskraft  so  vielfach  ge- 
lähmt war,  die  Kurse  so  tief  standen  wie  nicht  seit  189S.  Die  großen 
amerikanischen  Kapitalmagnaten  wären  keine  Amerikaner  und  keine 
Oeschäftsmänner,  wenn  sie  diese  Oelegenheit  nicht  genutzt  hätten.  Nur 
einzelne  Tatsachen  können  bisher  festgestellt  werden,  wie  die  wichtige 
Verschmelzung  der  Tenuessee  Iron  and  Coal  Company  mit  dem  ameri« 
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kaniflohen  Stahltrnst,  wie  die  langerstrebte  Yernichtang  des  hart- 
naokigsteB  und  gefährlichsten  Feindes  des  Amalgamated  Copper  Com- 
pany,  F.  Aogastos  Heinze,  wie  die  Beseitigung  Ton  Charles  W.  Morse, 
dessen  Consolidated  Steamship  Company  dem  ainerikanischen  Schiffabrts- 
tmst  die  so  wichtige  Ausdehnung  an  den  Küsten  Nordamerikas  er« 
Schwerte.  Aber  die  Lage  läßt  sich  noch  nicht  klar  genug  übersehen, 
um  genauer  darauf  einzugehen« 

Zu  dem  bisher  betrachteten  Mangel  in  der  Organisation  des 
amerikanischen  Zahlungswesens,  dem  folgenschweren  Mangel  an 
Elastizität,  gesellt  sich  ein  zweiter,  der  nicht  minder  bedeutsam  ist: 
es  fehlt  in  den  Vereinigten  Staaten  der  richtige  Regulator  des  Zah- 
lungswesens, den  wir  in  der  Diskontpolitik  haben.  Eine  solche 
muß,  um  wirksam  zu  sein,  von  einer  Zentralinstanz  ausgehen.  Wir 
besitzen  sie  in  unserer  Beichsbank.  In  den  Vereinigten  Staaten  existiert 
sie  —  wie  schon  erwähnt  wurde  —  nicht  Wohl  hat  eine  Zentral- 
notenbank in  der  ersten  Hälfte  des  19.  Jahrhunderts  zweimal  be- 
standen, aber  beide  Male  ist  sie  an  Spekulationen  und  politischen 
Schwierigkeiten  zugrunde  gegangen.  Die  schlechten  Erfahrungen 
wirken  noch  nach.  Auch  verbietet  die  heftige  Antitrustbewegung, 
zumal  angesichts  der  Stimmungen  der  landwirtschaftlichen  Kreise  des 
Westens  gegenüber  dem  kapitalkräftigen  Osten,  jede  Zentralisierung  des 
Bankwesens,  die  als  eine  Vertrustung  gedeutet  werden  könnte.  Solche 
Zentralisierung  ist  aber  auch  gesetzlich  einstweilen  ausgeschlossen. 
Denn  die  Verfassung  der  Vereinigten  Staaten  hat  das  Bankwesen,  als 
Entschädigung  für  die  Übertragung  des  Geldwesens  auf  die  Union, 
den  Einzelstaaten  überlassen  und  außerdem  ist  die  Errichtung  von 
Filialen  allen  Banken  gesetzlich  verboten.  So  kommt  es,  daß  das 
Land,  das  in  seiner  Industrie  eine  Zentralisation  aufzuweisen  hat  wie 
kein  anderes,  ein  Bankwesen  besitzt,  das  in  einem  solchen  Maße 
dezentralisiert  ist,  daß  wir  es  uns  kaum  vorzustellen  vermögen.  Die 
Gesamtheit  aller  Banken  —  Nationalbanken,  Einzelstaatbanken,  Privat- 
banken, Trustgesellschaften  und  Sparkassen  —  wird,  wie  bereits  erwähnt 
wurde,  auf  rund  24000  angegeben.  Allein  an  Noten  ausgebenden 
Nationalbanken,  die  uns  hier  nur  interessieren,  waren  am  1 .  September 
1907  6582  vorhanden,  und  alle  stehen  vollständig  gleichberechtigt 
nebeneinander.  In  diesem  bunten  Wirrsal  von  Banken  fehlt  jede  Ein- 
heit; das  ist  auch  ein  Grund,  weswegen  der  Geldmarkt  der  Vereinigten 
Staaten,  im  Vergleich  zu  dem  anderer  Länder,  so  wenig  übersichüich 
ist;  die  macht  aber  vor  allem  jede  zielbewußte  Beeinflussung  des 
Geldmarktes,  insbesondere  der  Ein-  und  Ausfuhr  von  Gold  unmöglich. 
Somit  fehlt  in  der  Organisation  des  amerikanischen  Geldwesens  eine 
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hohe  neutrale  Warte,  wie  sie  die  Voranssetzang  ist  für  jede  wirlcsame 
Diskontpolitik.  Es  fehlt  aber  auch,  wie  wir  schon  wissen,  eine  noch 
elementarere  Yoranssetznng.  Es  gibt  in  den  Vereinigten  Staaten  ans 
den  dargelegten  Gründen  kein  Diskontgeschäft  wie  bei  nns.  Ohne  ein 
ähnliches  Diskontgeschäft  ist  auch  eine  vergleichbare  Diskontpolitik 
natürlich  ausgeschlossen. 

Wenn  es  aber  in  den  Vereinigten  Staaten  kein  dem  unserigen 
vergleichbares  Diskontgeschäft  gibt,  wie  erhält  man  denn  dort  Geld 
für  kurzfristige  Anlagen?     Die  Börse  ist  es,  welche  wieder  an  die  , 

Stelle  der  Bank  tritt  und  zwar  ist  es  das  Beport-  und  Deportgeschäft 
der  Börse,  das  in  erster  Linie  einen  Ersatz  bietet  für  das  Diskont- 
geschäft   Das  verhält  sich  wie  folgt 

Die  größte  Spekulationsborse  der  Welt  besitzt  ja  bekanntlich,  wie 
wir  in  Deutschland  immer  wieder  vergessen,  kein  Termingeschäft  In 
der  Fondsbörse  von  Wallstreet  gibt  es  nichts  als  Eassageschäfte.  Aber 
natürlich  kommen  dort  ebenso,  wie  bei  anderen  Börsen,  nicht  nur 
Spekulationen  von  einem  Tag  auf  den  anderen,  sondern  auch  auf 
längere  Frist  vor.  Solche  Spekulationen  auf  längere  Frist  sind  im 
Eassamarkt  natürlich  nur  möglich  durch  Prolongationen;  das  Beport-  und 
Deportgeschäft  spielt  dahär  in  Wallstreet  eine  große  Bolle;  viele  täg- 
liche Begulierungen  während  der  Dauer  der  Spekulation  treten  an 
die  Stelle  einer  Begulierung  am  Ende  der  Spekulation,  etwa  am 
Ultimo. 

Solche  tägliche  Begulierungen  bedeuten  zunächst  eine  Minderung 
des  Bisikos;  aber  dieser  Schutz,  den  sie  gewähren,  läßt  sich  auch  im 
Terminmarkt  durch  ein  gut  ausgebildetes  Einschußsystem  schaffen  und 
ist  dort  auch  tatsächlich  fast  allgemein  in  den  Vereinigten  Staaten 
geschaffen  worden.  Weit  wichtiger  ist  heute,  daß  solche  tägliche 
Begulierungen,  der  Eigenart  des  Amerikaners  entsprechend,  den  speku- 
lativen Charakter  des  Geschäfts  ganz  außerordentlich  verstärken.  Denn 
im  Terminmarkt  ist  der  Erfolg  der  Spekulation  abhängig  nur  von 
der  Preisgestaltung  am  Ende  der  Spekulation;  die  Preisveränderungen, 
die  zwischen  dem  Abschluß  und  der  Erfüllung  des  Geschäftes  liegen, 
sind  ohne  Bedeutung.  Bei  einer  Spekulation  auf  längere  Frist  im 
Eassamarkt  ist  dagegen  die  Spekulation  abhängig  von  der  Preis- 
gestaltung während  der  ganzen  Zeit  vom  Geschäftsabschluß  bis  zur 
Geschäftserfüllung.  Doch  auch  dieser  Effekt  läßt  im  Terminmarkt 
durch  das  Einschußsystem  sich  erreichen. 

Wenn  das  Eassageschäft  in  seiner  Alleinherrschaft  in  Wallstreet 
80  hartnäckig  sich  behauptet^  so  beruht  das  keineswegs  allein  auf 
seinen  besonderen  Eigenschaften.  Eine  äußere  Macht  ist  ihm  zu  Hilfe 
gekommen.    Der  Gesetzgeber  ist  es  in  erster  Linie,  der  den  Eassamarkt 
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aufrecht  erhält,  aUerdings  wohl  unbeabsichtigt  Er  hat  nämlich  im 
Staate  Neuyork,  in  dem  die  Börse  von  Wallstreet  ja  gelegen  ist^  zum 
Schutz  von  Treu  und  Bedlichkeit  ein  Wuchergesetz  erlassen«  Dieses 
Wachergesetz  bezieht  sich  auf  alle  befristete  Darlehen,  alles  Oeld  ,,on 
time''.  Für  solche  befristeten  Darlehen  verbietet  es  mehr  als  6^0 
Zinsen.  Zu  ihnen  gehören  aber  nicht  die  Darlehen,  die  auf  der  Börse 
für  Prolongationen  von  einem  Tag  zum  anderen  in  der  Form  des 
Beport-  oder  Deportgeschäftes  gegeben  werden.  Das  ist  nicht  „Geld 
auf  Zeit'^  (money  on  time),  sondern  ,,Oeld  auf  Buf'  (call  monej). 
Im  yyCall  money  market^  von  Wallstreet  iGinden  daher  die  Bestimmungen 
des  Wnchergesetzes  keine  Anwendung.  Hier  ist  bei  der  Zinsgestaltung 
dem  Spiel  der  freien  Kräfte  kein  Ziel  gesetzt;  die  (xrenze  von  6^0  ist 
hier  bedeutungslos;  ungehemmt  kann  der  Zins  sich  entwickeln;  bis  zu 
125  7o  ^t  ^'  bekanntlich  im  Winter  1907/8  emporgestiegen.  Diese 
wertvolle  Freiheit  der  Entwicklung  wird  Wallstreet  gewährt  durch  das 
Eassageschäft  Sie  übt  eine  große  Anziehungskraft  auf  alle  für  kurze 
Frist  verfügbaren  Kapitalien. 

Der  „call'  money  market^'  von  Wallstreet  ist  es  somit,  auf  dem 
Geld  für  kurzfristige  Anlagen  regelmäßig  zu  erhalten  und  anzulegen 
ist  Hier  können  die  jederzeit  fälligen  Gelder  der  Banken  liquide 
untergebracht  werden.  Insbesondere  die  Beservebeträge,  die  die  Land- 
banken in  Höhe  von  '/(,  die  Stadtbanken  der  40  Beservestädte  in  Höhe 
von  ^2  2^  Hinterlegungen  bei  anderen  Banken,  wie  dargelegt  wurde, 
verwenden  dürfen,  werden  regelmäßig  zu  solchen  Börsenanlagen  benutzt 
Etwa  45  7o  ftUer  Anlagen  der  New  Yorker  Banken  pflegen  auf  sie  zu 
ait&Uen.  So  kann  man  sagen,  daß  hier  im  „call  money  market^'  von 
Wallstreet  alle  für  kurze  Frist  verfügbaren  Barbestände  nicht  nur 
New  Yorks,  sondern  zu  einem  nicht  ganz  geringen  TeUe  des  Landes 
zusammenströmen.  Schmelzen  sie  zusammen,  hier  spürt  man  es  zuerst 
und  am  stärksten;  ziehen  die  Landbanken  ihre  deponierten  Beserve- 
beträge ein,  so  empfinden  das  nicht  nur  die  östlichen  Banken,  sondern 
ebenso  auch  Wallstreet;  wenn  in  Wallstreet  die  Kurse  der  Effekten 
stark  sinken  oder  fallen,  so  übt  das  den  weitgehendsten  Einfluß  als- 
bald auf  das  tägliche  Geschäft  der  Banken  aus,  da  die  Effekten  ja  die 
Grundlage  bilden  für  alle  Gelder,  die  Wallstreet  gewährt  oder  ge- 
wahrt erhält;  und  ist  in  Wallstreet  kein  Geld  zu  erhalten,  so  gerät 
das  reguläre  Bankgeschäft  im  Lande  zu  einem  erheblichen  Teil  ins 
Stocken.  So  ist  Wallstreet  zur  empfindlichsten  Stelle  im  ganzen 
amerikanisohen  Wirtschafteleben  geworden  und  so  kann  man  in  ge- 
wisser Weise  sagen,  daß  der  Prolongationsmarkt  von  Wallstreet^  als 
wichtigster  Markt  für  kurzfristiges  Leihkapital,  an  die  Stelle  unseres 
Diskontmarktes  und  der  Zins  für  „call  money^^,  als  charakteristischster 
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Ausdruck  der  Wirtschaftslage  und  Zuknuftsaussicht,  an  die  Stelle  des 
Diskontsatzes  tritt  So  erklären  sich  auch  die  alten  immer  wieder- 
holten Klagen,  daß  die  Banken,  zumal  die  Nationalbanken,  mehr  der 
Börsenspekulation,  als  der  Produktiou  in  Gewerbe  und  Landwirtschaft 
dienen.  Weniger  in  der  Organisation  der  Börse,  als  in  der  Organi* 
sation  des  Zahlungs-  und  Bankwesens  ist  es  also  begründet^  daß  die 
Börse  so  weit  tiefer  als  bei  uns  in  das  Bankwesen  und  damit  in  das 
ganze  Oeschäftsleben  des  Landes  eingreift;  wer  auf  Kredit  angewiesen 
ist,  verfolgt  bei  uns  in  erster  Linie  den  Status  der  Reichsbank,  in  den 
Vereinigten  Staaten  den  Börsenbericht  Tom  „call  money  markef '  in 
Wallstreet;  da  die  Börse  aber  in  Amerika  eine  Herrschaftsstellung 
von  weit  tiefergehendem  Einfluß  besitzt,  so  hat  sie  auch,  der  Orund- 
Charakteranlage  des  Amerikaners  entsprechend,  den  nerrös-erregten,  zu 
Übertreibungen  geneigten  und  vor  keinem  Mittel  zuruckscheuenden 
Börsengeist  eine  Verbreitung  gewinnen  lassen,  wie  sonst  in  keinem 
anderen  Volke. 

Auch  hier  an  der  Börse,  wie  beim  Depositengeschäft,  setzen  des- 
halb begreiflicherweise  die  Beformbestrebungen,  die  die  Oeldkrisis 
hervorgerufen  hat,  ein.  Der  Präsident  hat  in  seiner  Botschaft  vom 
81.  Januar  1908  eine  scharfe  Regelung  des  Börsenverkehrs  besonders 
dringlich  gefordert  und  seitdem  auch  durch  besonderen  Erlaß  die 
große  neue  EnquSte-Behörde,  das  Bureau  of  CorporationSy  beauftragt, 
eine  eingehende  Untersuchung  über  die  Tätigkeit  der  Börse  in  Wall- 
street zu  veranstalten.  Auch  hat  ein  Vertrauensmann  des  Präsidenten, 
das  Mitglied  des  Repräsentantenhauses,  Hepbum,  der  bereits  der 
scharf  eingreifenden  neuen  Eisenbahngesetzgebung  seinen  Namen  ge« 
geben  hat,  einen  Gesetzentwurf  eingebracht,  der  alle  Geschäfte  an 
Fondsbörsen  mit  50  c  fär  jede  Aktie  im  Nennwerte  von  100  Dollar 
besteuern  will.  Wird  diese  Vorlage  auch  nicht  G^etz  werden,  sie 
ist  charakteristisch  für  die  Reformstimmung,  und  diese  wird  nicht,  so 
bald  wieder  vorübergehen.  Denn  je  mehr  die  gewerbliche  Produktion 
sich  entwickelt  und  aus  der  ersten  Gründerperiode  herauswächst,  um 
so  dringender  wird  die  Aufgabe,  ihr  Ruhe  zur  Ausreifung  dadurch  zu 
gewähren,  daß  man  sie  von  der  Spekulation  emanzipiert  und  ihr  vor 
dieser  den  Vorrang  sichert 

Wir  haben  dargelegt^  daß,  wie  Liquidität  im  amerikanischen  Bank- 
wesen, so  Elastizität  und  das  wichtige  Regulierungsmittel  der  Diskont- 
politik im  amerikanischen  Zahlungswesen  fehlen.  Nirgends  aber  sind 
Elastizität,  Liquidität  und  Geldmarktsregulierung  so  wichtig,  ja  unent- 
behrlich, wie  im  leicht  erregbaren,  speknlationslustigen  amerikanischen 
Volk  mit  dem  stetigen  starken  Auf  und  Ab  seines  Wirtschaftslebens. 
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Für  das^  was  die  Organisation  nicht  bietet,  mnß  daher  künstlich  und 
nachträglich  Ersatz  geschaffen  werden.  Man  mnß  einerseits  durch 
äoßere  Eingriffe  die  Barmittel  im  Inland  besser  flüssig  machen  und 
dadurch  zugleich  die  Liquidität  der  Banken  vergrößern,  und  man  muß 
andererseits  Barmittel  aus  dem  Ausland  beschaffen. 

Man  sucht  im  Inland  zunächst  von  privater  Seite  Abhilfe  zu 
schaffen,  und  zwar  auf  doppelte  Art  Erstens  durch  die  lokalen  Orga- 
nisationen der  Banken.  Überall,  wo  ein  Clearing  House  existiert,  ist 
eine  solche  Organisation  dauernden  Charakters  vorhanden.  Die  wich- 
tigste ist  die  Clearing  House  Association  von  New  York,  die  allerdings, 
wie  wir  schon  wissen,  nicht  alle  New  Yorker  Banken  umfaßt  Nach 
ihrem  Vorbild  sind  ähnliche  Vereinigungen  in  fast  allen  größeren  und 
mittleren  Städten  der  Vereinigten  Staaten  geschaffen  worden,  und  wo 
das  nicht  der  Fall  ist,  sind  vielfach  während  der  Erisis  Organisa- 
tionen vorübergehender  Art  zum  besonderen  Zweck  ins  Leben  gerufen 
worden. 

Alle  diese  Banken  •  Organisationen  haben  nun  zu  helfen  gesucht 
durch  Ausstellung  sogenannter  „Clearing  House  Loan  Certificates^'. 
Das  sind  von  der  Clearing  House  Association  den  ihr  angehörigen 
Banken  ausgestellte  Zahlungsmittel  privater  Art,  die  vom  Empfanger 
verzinst  werden  müssen  —  in  Neuyork  mit  dem  höchsten,  für  längere 
Fristen  zulässigen  Zins  von  6%  —  damit  sie  zurückgegeben  werden, 
sobald  sie  entbehrt  werden  können.  Solche  „Zertifikate*^  stellt  die 
Banken -Organisation  unter  ihrer  Garantie  einer  Bank  nur  aus,  wenn 
ihr  genügend  Sicherheit  geboten  wird.  Sie  verlangt  deshalb  zunächst 
äußerlich  die  Hinterlegung  ausreichender  „securities".  Das  können 
Effekten,  aber  auch  Wechsel  sein;  darüber,  was  „ausreichend^'  ist,  ent- 
scheidet in  jedem  einzelnen  Fall  die  Vereinigung  oder  vielmehr  die 
von  ihr  eingesetzte  Kommission.  Die  Ausstellung  der  „Zertifikate^  erfolgt 
regelmäßig  zu  757o  ^^  Kurswertes  der  „securities*'.  Die  Maßregel 
stellt  sich  also  dar  als  eine  künstliche  Mobilisierung  illiquider  Anlagen. 

Die  Clearing  House  Association  begnügt  sich  aber  keineswegs  mit 
solcher  äußeren  Sicherung.  Sie  verlangt  auch  den  Nachweis,  daß  die 
Aktiva  die  Passiva  übersteigen  und  nur  ein  Mangel  an  flüssigen  Bar- 
mitteln vorhanden  ist,  also  daß  höchstens  Zahlungseinstellung,  nicht 
Zahlungsunfähigkeit  vorliegt  Auch  hierüber  hat  nur  sie  zu  entschei- 
den. Aber  sie  braucht  sich  nicht  zu  begnügen  mit  der  Gegenwart, 
sondern  kann  noch  weitere  Garantie  für  die  Zukunft  verlangen.  Sie 
kann  z.  B.  die  Ausstellung  solcher  „Zertifikate^',  die  vielleicht  für  die 
Existenz  der  Bank  entscheidend  ist,  abhängig  machen  von  der  Ent- 
lassung eines  Direktors,  zu  dem  sie  kein  Vertrauen  hat  Das  ist  in 
New  York  z.  B.  bei  den  Banken  von  F.  Augustus  Heinze,    Charles 


82  Die  Ursachen  der  Geldkruis  von  1907. 

W.  Morse  und  den  Gebrüdern  Thomas  geschehen.  Es  ist  also  eine 
große  Macht  in  den  Händen  der  Banken-Organisation  vereinigt.  Wird 
sie  in  der  Weise  genutzt,  daß  der  finanzielle  Gesondungsprozeß,  der 
sonst  in  der  Form  Ton  Zusammenbrüchen  sich  vollziehen  müßte,  ge- 
wissermaßen nur  gemildert  wird,  so  wird  sie  genutzt  —  gleichsam  in  Ver- 
tretung des  Schicksals  —  zum  Heile  der  Gesamtheit.  Daß  eine  Nutzung 
auch  im  persönlichen  Interesse  Einzelner  geschehen  kann,  braucht 
nicht  weiter  ausgeführt  zu  werden.  Inwieweit  das  eine  oder  das  andere 
der  Fall  ist,  hängt  ganz  von  den  jeweilig  leitenden  Persönlichkeiten 
ab;  Garantien  sind  in  der  Organisation  nicht  vorhanden. 

Solche  „Zertifikate^^,  auf  deren  Ausstellung  ein  Recht  also  nicht 
geltend  gemacht  werden  kann,  schaffen  eine  doppelte  Erleichterung. 
Sie  dienen  einmal  im  Verkehr  der  Banken  untereinander  als  Zahlungs- 
mittel und  machen  dadurch  die  gesetzlichen  Zahlungsmittel,  die  bis- 
her für  diesen  Bankenverkehr  festgehalten  wurden,  für  den  allgemeinen 
Verkehr  verfügbar.  Indem  sie  so  die  Barmittel  der  Banken  besser 
flüssig  machen,  erfüllen  sie  in  gewissem  Grade,  was  bei  uns  leichter 
und  ergiebiger  durch  Rediskontierungen  bei  der  Reichsbank  erreicht 
wird.  Indem  sie  alle  Barzahlungen  zwischen  Banken  beseitigen,  er- 
schweren sie  es  der  einzelnen  Bank  aber  auch,  einen  für  ihre  Ver- 
pflichtungen unzulänglichen  Bestand  an  Barmitteln  zu  verstärken;  sie 
treiben  damit  zur  Einstellung  der  Barzahlungen  auch  dem  Publikum 
gegenüber. 

Die  Hauptbedeutung  dieser  „Zertifikate^'  liegt  aber  auf  psycholo- 
gischem Gebiet  Sie  sind  Beruhigungsdokumente  wichtigster  Art 
Denn  die  Bank,  die  Zertifikate  ausgestellt  erhält,  ist  von  berufenster 
Seite  auf  Grund  sorgfaltiger  Prüfung  als  kreditwürdg  anerkannt  worden. 
Da  es  für  sie  festgestellt  ist<,  daß  sie  ihren  Verpflichtungen,  wenn  auch 
vielleicht  nicht  im  Augenblick,  so  doch  im  Laufe  der  Zeit  wird  ge- 
nügen können,  so  fallt  der  wichtigste  Anlaß  zum  „Run'<  fort  und 
wird  eine  Schließung  der  Kassen  eher  als  Schutzmaßregel,  denn  als 
Vorzeichen  des  Zusammenbruchs  aufgefaßt 

Solche  „Clearing  House  Loan  Certificates^'  sind  nun  nichts  neues. 
1860  sind  sie  zuerst  aufgekommen.  Seitdem  sind  sie  achtmal  in 
New  York  ausgestellt  worden,  und  auch  in  anderen  -  Städten  waren  sie 
nicht  unbekannt  Aber  ihre  Verwendung  in  der  letzten  Geldkrisis  hat 
Besonderheiten  aufeuweisen.  In  früheren  Fällen  war  sie  noch  beschränkt 
geblieben.  Jetzt  nimmt  sie  eine  Ausdehnung  an,  wie  nie  zuvor.  In 
New  York  waren  1873  für  26  Va,  1893  für  41 V,  MilUonen  Dollar  solche 
„Zertifikaten''  ausgestellt  worden;  jetzt  wird  die  Genehmigung  für  die 
Ausgabe  von  97  Millionen  Dollar  erteilt,  von  der  allerdings  nicht  in 
vollem  Umfang  Gebrauch  gemacht  wird.    1893  blieb  diese  Maßnahme 
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noch  auf  nenn  Städte  beschrankt  und  überstieg  der  Gesamtbetrag  aller 
ausstehenden  ^^ertifikate^'  nicht  63  Millionen  Dollar;  dieses  Mal  sind 
in  fast  allen  Städten  von  irgendwelcher  Bedeutung  —  angeblich  über 
100  an  der  Zahl  —  solche  „Zertifikate^'  zur  Ausstellung  gelangt;  für 
das  ganze  Land  haben  sie  zum  erstenmal  Bedeutung  gewonnen;  von 
einer  lokalen  sind  sie  zu  einer  nationalen  Maßregel  geworden. 

Gleichzeitig  sind  die  alten  sachlichen  Grenzen  der  Verwendung 
vielfach  überschritten  worden.  In  New  York  allerdings  hat  man  die 
alte  Beschränkung  auf  den  Verkehr  der  Banken  untereinander  aufrecht 
erhalten;  dort  sind  sie  demgemäß  auch  nur  ausgestellt  worden  für 
Beträge  von  mindestens  5000  Dollar.  Aber  im  Westen,  z.  B.  in 
Chicago,  hat  man  gleiche  Schranken  sich  nicht  auferlegt  Auch  in 
kleinen  Stücken  von  1  bis  5  Dollar  sind  sie  dort  in  großen  Mengen, 
wie  früher  schon  ganz  vereinzelt^  ausgestellt  und  für  das  große  Publikum 
verwendet  worden;  sind  sie  auch  kein  gesetzliches  Zahlungsmittel  und 
kann  daher  ihre  Annahme  auch  nicht  erzwungen  werden,  so  gelten 
sie  doch,  weil  die  Gesamtheit  der  Banken  hinter  ihnen  steht,  als  sicher 
und  sind  jedenfalls  besser  als  private  Schecks. 

Unzweifelhaft  ist  auf  diese  Weise  manche  Abhilfe  geschafft 
worden.  Aber  sie  reichte  nicht  aus.  Fanden  sich  solche  „Zertifikat«'^ 
auch  in  allen  Teilen  des  Landes,  jedes  einzelne  von  ihnen  hatte  doch 
nur  lokale  Bedeutung.  Für  interlokale  Zahlungen,  wie  sie  im  weiten 
Lande,  zumal  zur  Zeit  der  Ernte,  so  wichtig  sind,  waren  sie  nicht  zu 
gebrauchen.  Ein  gegenseitiger  Austausch  von  „Zertifikaten'^  ist  zwar 
von  Banken  im  Innern  in  Vorschlag  gebracht  worden,  doch  scheint 
die  New  Yorker  Organisation  auf  eine  so  weittragende  Neuerung  sich 
nicht  eingelassen  zu  haben.  Vor  allem  aber  schufen  diese  „Zertifikate'' 
der  Börse  wenig  Erleichterung;  und  doch  war  auf  diesem  Hauptmarkt 
für  kurzfristige  E^apitalleihe,  wie  wir  schon  wissen,  die  Nachfn^e  nach 
Bargeld  am  dringendsten,  das  Bedürfnis  nach  Hilfe  am  größten. 

Noch  drei  Tage,  ehe  das  New  Yorker  Clearing  House  zur  Aus- 
stellung von  „Zertifikaten"  sich  entschloß,  suchte  man  helfend  daher 
hier  einzugreifen.  J.  Pierpont  Morgan,  der  als  größter  Trustorgani- 
sator von  allen  Amerikanern  wohl  das  stärkste  und  begründetste  Inter- 
esse an  der  Eursgestaltung  auf  dem  Effektenmarkte  hatte,  organi- 
sierte bekanntlich  aus  den  führenden  Finanzmännem  New  Yorks  einen 
Rettungsausschuß.  Dieser  brachte  alsbald  aus  seinen  verfügbaren 
Barreserven  25  Mill.  Dollar  auf,  wozu  John  D.  Bockefeiler  5  Millionen 
Dollar  beitrug  und  weitere  5  Mill.  Doli  für  den  BedarfsfoU  zusagte. 
Es  ist  nun  für  das  amerikanische  Wirtschaftsleben  sehr  bezeichnend, 
daß  diese  ganze  Hilfsaktion  sich  auf  die  Börse  richtete.  Die  25  Mill. 
Dollar  wurden  am  24.  Oktober  1907  dem  „call  money  market"  von 
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Wallstreet  zur  Verfügung  gestellt,  natürlich  nicht  umsonst,  sondern 
zu  Zinssätzen,  die  zwischen  50^0  ^^^  1^7o  schwankten. 

Das  war  die  wirksamste  Hilfe,  die  im  Inland  von  privater  Seite 
geschafft  wurde.  Vorübergehend  war  sie  auch  von  Erfolg,  hatte  doch 
Wallstreet  am  Tage  zuvor,  nachdem  die  Bank  von  Montreal  200  000 
Dollar  zu  125^0  ohne  Schwierigkeit  untergebracht  hatte,  überhaupt 
kein  Angebot  von  Bargeld  mehr  bekommen  können.  Aber  eine  Ab- 
hilfe von  Dauer  war  auch  das  nicht 

Naturgemäß  richtete  sich  der  Blick  für  eine  solche  auf  das  Aus- 
land. Vom  Ausland,  mit  dem  man  ja  im  Zahlungswesen  seit  der 
Durchführung  der  Goldwährung  im  Jahre  1900  in  ganz  anderer  Ver- 
bindung stand,  als  bisher,  suchte  man  Barmittel  heranzuziehen,  um 
die  im  Inland  hervorgetretene  Lücke  auszufüllen.  Und  nicht  nur  auf 
der  atlantischen  Seite  von  Europa  her,  sondern  auch  auf  pazifischer 
Seite,  insbesondere  von  Australien  her,  ist  solche  G-oldbeschaffung  in 
den  Vereinigten  Staaten  möglich.  Auch  solche  Goldeinfuhr  an  der 
pazifischen  Eüste  ist  für  Europa  nicht  ohne  Bedeutung,  denn  sie 
mindert  die  Zufuhren  für  den  Londoner  Goldmarkt.  Sie  scheint  dieses 
Mal,  im  Vergleich  mit  dem  Vorjahr,  aber  auffallend  gering  gewesen 
zu  sein. 

Ziffernmäßig  wie  sachlich  interessiert  uns  daher  in  erster  Linie 
die  Goldbeschaffung  aus  Europa.  Sie  hat  sich  im  letzten  Winter 
keineswegs  auf  New  Tork  beschränkt,  sondern  auch  von  Chicago,  St  Louis 
und  New  Orleans,  ja  selbst  Plätzen  der  pazifischen  Eüste,  wie  San  Fran- 
zisko  und  Fortland,  stattgefunden.  Sie  erfolgte  zum  Teil  in  der  Weise, 
daß  Gold  auf  dem  offenen  Markt  in  London  für  amerikanische  Rechnung 
gekauft  wurde.  Hier  setzte  die  Nachfrage  aus  den  Vereinigten  Staaten 
plötzlich  am  28.  Oktober  1907  ein  und  trieb  den  Goldpreis  von  77  s  9  d 
auf  78  s  0  d  und  hielt  ihn  auf  dieser  ungewöhnlichen  Höhe,  so  lange 
sie  dauerte,  bis  zum  Schluß  des  Jahres  fest.  So  wurde  im  Novei|iber 
alles  Gold,  das  aus  den  Goldproduktionsländem  auf  den  Londoner 
Markt  gebracht  wurde  —  angeblich  in  Höhe  von  2  ^g  Mill.  Pfd.  Sterling 
—  von  amerikanischer  Seite  aufgekauft  und  auch  das  Gold,  das  gleich- 
zeitig vom  europäischen  Eontinent,  und  zwar  überwiegend  von  Deutsch- 
land nach  London  strömte,  wurde  zum  Teil  für  Amerika  mit  Beschlag 
belegt,  ehe  es  zur  Bank  von  England  gelangte.  Natürlich  wurde  in 
der  Höhe  dieser  direkten  Ankäufe  der  Goldzufluß  der  englischen  Zentral- 
notenbank gemindert,  so  daß  also  auch  diese  Art  der  amerikanischen 
Goldbeschaffungnicht  ohne  Einfluß  auf  den  europäischen  Geldmarkt  blieb. 

Doch  die  auf  dem  offenen  Markt  zu  erlangenden  Goldmengen 
genügten  den  Amerikanern  nicht  Der  Hauptbetrag  mußte  doch  den 
Goldvorräten  der  englischen  Banken,  die  bekanntlich  bei  der  Bank  von 
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England  größtenteils  sich  ansammeln,  entnommen  werden.  Die  Bank 
Ton  England  verzeichnete  im  November  eine  Goldansfdhr  in  der  un- 
gewöhnlichen Höhe  von  10215000  Pfd.  Sterling,  wovon  5289000  Pfd. 
Sterling  in  Goldbarren,  3873090  Pfd.  Sterling  in  amerikanischen 
Goldmünzen  nach  den  Vereinigten  Staaten  flössen.  Ein  sehr  großer 
Teil  dieser  Goldaasfahr  nach  Amerika  drängte  sich  in  die  Woche  vom 
6.  bis  13.  November  1907  zusammen,  in  der  Goldbewegungen  vorkamen, 
wie  niemals  zuvor  in  einer  Woche. 

Diese  Goldbeschaffung  aus  dem  freien  Verkehr  und  aus  den  Bank- 
vorraten kleidet  sich  in  mannigfache  geschäftliche  Formen.  Sie  kann 
als  selbständige  Forderung  allein  für  sich  auftreten;  sie  kann  aber  auch 
als  finanzielle  Konsequenz  anderer  internationaler  Wirtschaftsvorgänge, 
als  Glied  eines  größeren  Ganzen,  sich  darstellen.  Ist  ein  solcher  Zu- 
sammenhang mit  anderweitig  entstandenen  Goldforderungen  nicht  vor- 
handen, so  muß  der  Ooldausfuhr  einst  ein  Rückfluß  des  Goldes  nach 
Europa  entsprechen.  Das  ist  neben  dem  Nachlassen  der  Nachfrage 
nach  Zahlungsmitteln  nach  Finanzierung  der  Ernte  der  Grund,  wes- 
wegen im  Sonmier  mit  dem  Zurückströmen  des  Geldes  aus  dem  Westen 
und  Süden  regelmäßig  eine  Ausfuhr  von  Gold  aus  den  Vereinigten 
Staaten  einsetzt;  im  Juni  und  Juli  1907  belief  sie  sich  auf  31340506 
Dollar.  Solches  Hin-  und  Herfluten  des  Goldes  über  den  Atlantischen 
Ozean  liegt  zwar,  infolge  der  mangelhaften  Organisation  ihres  Zahlungs- 
wesens, im  Interesse  der  Vereinigten  Staaten;  sie  können  nicht  nur 
auch  diese  Art  der  Verschwendung  sich  gestatten,  sondern  sind  gerade- 
zu darauf  angewiesen.  Europa  aber  hat  das  aasgesprochenste  Interesse 
daran,  auch  im  internationalen  Zahlungswesen  alle  überflüssigen  Bargeld- 
transporte zu  ersparen,  nicht  nur  wegen  des  Risikos  und  der  Kosten, 
sondern  vor  allem  wegen  der  Störungen,  die  dadurch  im  nationalen 
Zahlungswesen  hervorgerufen  werden.  Wenn  im  letzten  Jahre  der 
Ak^ptkredit  von  europäischen  Bankhäusern  den  Amerikanern  erschwert 
wurde,  so  liegt  der  letzte  Grund  in  diesen  weltwirtschaftlich  über- 
flüssigen Goldsendungen;  es  ist  ein  zum  größten  Teil  unbewußtes 
Beagieren  gegen  die  mit  ihnen  verbundenen  Störungen.  Jede  Gold- 
beschaffang  nur  vorübergehender  Art,  der  ein  baldiges  Rückströmen 
des  Goldes  entspricht,  kann  als  ein  Zeichen,  daß  im  Zahlungs-  oder 
Kreditwesen  etwas  nicht  ist,  wie  es  sein  sollte,  bezeichnet  werden. 

Eine  Goldbeschaffang  dauernden  Charakters  ist  dann  gegeben, 
wenn  sie  auf  anderweitig  entstandene  Forderungen  sich  stützt  Diese 
können  mannigfocher  Art  sein.  Sie  können  aus  der  Vergangenheit 
überkommen  sein:  Guthaben  werden  eingezogen,  mit  dem  eingeführten 
Gold  bezahlt  Sie  können  aus  gleichzeitigen  Verkäufen  entstehen,  sei 
es  von  Waren,  die  zur  Volksernährung  oder  Güterproduktion  nicht 
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entbehrt  werden  können,  sei  es  Ton  Efifekten,  deren  niedriger  Kursstand 
ausländische  Käufer  anlockt  Sie  können  sich  aber  auch  aaf  die 
Zukunft  beziehen,  indem  der  Kaufjpreis  für  später  erfolgende  Waren- 
sendungen Torweggenommen  wird.  Noch  im  Jahre  1906  spielten 
solche  den  WareuTerkäufen  oder  wenigstens  den  Warensendungen 
vorauseilende  Wechsel  die  vielleicht  entscheidende  Bolle.  Aus  den 
fräher  dargelegten  Gründen  traten  sie  1907  stark  zurück.  Auch  dürfte 
das  allgemeine  Mißtrauen,  wenigstens  zu  Anfang  der  Geldkrisis,  den 
Verkauf  amerikanischer  Effekten  trotz  ihres  außerordentlich  niedrigen 
Kursstandes  in  engeren  Grenzen  gehalten  haben.  So  traten  dieses  Mal 
die  Einziehung  älterer  Guthaben  und  die  Forcierung  gleichzeitiger 
Warensendungen,  zum  mindesten  anfangs,  in  den  Vordergrund.  Was 
die  Warenausfuhr,  für  die  allein  zuverlässige  Zahlen  vorliegen,  anlangt^ 
so  zeigt  sich  das  am  stärksten  beim  Weizen.  In  den  drei  Monaten 
Juli  bis  September  1907  war  seine  Ausfuhr  um  8  ^3  MilL  Bushel  hinter 
1906  zurückgeblieben;  im  Oktober  und  November  übertraf  sie  das 
Vorjahr,  trotz  erheblich  geringerer  Ernte,  um  8^/2  MilL  Bushel  oder 
dem  Werte  nach  um  mindestens  12  Mill.  Dollar. 

Die  Bezahlung  amerikanischer  Waren  und  Effekten,  sowie  die 
Bückzahlung  amerikanischer  Guthaben  stieß  Ende  1907  aber  auf  be- 
sondere Schwierigkeiten.  Denn  in  New  York  hatte  die  Einstellung  der 
Barzahlungen  auch  den  Wechselverkehr  zum  Stillstand  gebracht; 
Notierungen  sämtlicher  Auslandswechsel,  selbst  des  Gable-Transfer- 
Kurses  auf  London,  sind  tagelang  überhaupt  nicht  zustande  gekommen, 
und  in  London  rächte  sich  jetzt  gewissermaßen  die  ablehnende  Haltung, 
die  man  in  den  voraufgehenden  Monaten  den  amerikanischen  Finanz- 
wechseln gegenüber  eingenommen  hatte;  es  fehlte  an  Wechselmaterial 
für  Amerika.  Deshalb  blieb  nichts  anderes  übrig,  als  die  Zahlungen 
in  Gold  zu  leisten.  Teilweise  wurden  auch  Einkäufer  mit  erheblichen 
Barmitteln  nach  den  Vereinigten  Staaten  entsandt  —  z.  B.  im  Tabak- 
geschäft —  um  an  Ort  und  Stelle  möglichst  günstige  Ankäufe  zu 
machen. 

So  wirkten  schon  von  privater  Seite  eine  Reihe  von  Umständen 
zusammen,  um  einen  starken  amerikanischen  Ansturm  auf  die  Gold- 
vorräte Europas  und  in  erster  Linie  Englands  entstehen  zu  lassen. 

Dieser  Ansturm  fand  noch  eine  Verstärkung  besonderer  Art 

Alle  bisher  beleuchteten  Abhilfeversuche  privater  Art  nämlich,  oh 
sie  von  den  Bankenvereinigungen  ausgingen  oder  auf  die  Börse  sich 
bezogen  oder  auf  das  Ausland  sich  erstreckten,  hatten  sich  als  nicht 
ausreichend  erwiesen.  Es  mußte  daher  schließlich  rettend  als  Dens 
ex  machina  im  Lande  der  self-made-men  erscheinen  —  die  Begierung. 
Sie  griff  in  einer  Weise  und  in  einem  Maße,  wie  kein  anderes  Land 
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Abnliohes  kennte  ein.  Ist  die  Tatsache  solchen  Eingreifens  schon  er- 
staunlich, so  noch  mehr  die  Art,  wie  es  aufgenommen  wurde.  Man 
sah  in  ihm  in  breiten  Kreisen  des  Volkes  nicht  einmal  etwas  Außer- 
ordentliches, erblickte  darin  vielmehr  im  wesentlichen  nur  die  Erfüllung 
staatlicher  Pflichten  und  rechnete  damit  in  weit.gehendem  Maße.  Nichts 
hat  deutlicher  yielleicht  dargetan,  wie  stark  sich  die  Vereinigten 
Staaten  in  den  letzten  Jahren  vom  alten  individualistischen  Grundsatz 
der  Nichteinmischung  des  Staats  in  das  Wirtschaftsleben  entfernt  und 
staatssozialistische  Bahnen  beschritten  haben. 

Das  Bettungsmittel,  mit  dem  der  Staat  erschien,  heißt:  temporaij 
deposits  of  the  Treasury.  Es  besteht  also  darin,  daß  der  Staat  seine 
Barmittel  den  privaten  Banken  dadurch  zur  Verfügung  stellt^  daß  er 
sie  bei  ihnen,  zum  Teil  zu  den  bei  Privatleuten  üblichen  Bedingungen, 
d.  h.  vor  allem  gegen  eine  Verzinsung  von  2  7o9  zum  Teil  aber  auch 
in  für  die  Banken  noch  vorteilhafterer  Weise  hinterlegt 

Das  ist  prinzipiell  nichts  Neues.  Solche  zeitweise  Hinterlegungen 
hat  die  Regierung  seit  langer  Zeit  vornehmen  können.  Aber  bisher 
standen  ihr  zu  diesem  Zweck  nur  die  Einnahmen  aus  den  Steuern, 
nicht  auch  die  aus  den  Zöllen  zur  Verfügung.  Bisher  wurden  femer 
die  Begierungsgelder  nur  den  Banken  überwiesen  gegen  Hinterlegung 
von  Bonds  der  Vereinigten  Staaten,  was  kaum  als  eine  Hilfe  anzusehen 
war,  da  diese  Bonds  ja  schwer  zu  bekonmien  waren  und  auch  zur 
Ausgabe  von  Banknoten  hätten  benutzt  werden  können.  Endlich  hatte 
man  bisher  die  Beservevorschriften  für  Depositen  auch  auf  hinter- 
legte Begierungsgelder  erstreckt.  Das  alles  ist  anders  geworden  in 
jüngster  Zeit. 

Die  erste  Änderung  ist  vom  amerikanischen  Schatzsekretar 
Leslie  Shaw  vorgenommen  worden.  Nicht  ohne  einige  Eigenmächtig- 
keit streifte  er  eine  Beihe  von  hemmenden  Fesseln  ab.  Obwohl 
es  kaum  zweifelhaft  war,  daß  mit  der  gesetzlichen  Vorschrift,  die 
Begierungsdepositen  müßten  ,)b7  the  deposit  of  United  States  bonds 
and  otherwise'^  gesichert  sein,  eine  Zusatzsicherung  neben  Bonds  ge- 
meint war,  ließ  Shaw  —  das  „und'^  gleich  „oder^'  deutend  —  auch 
andere  als  bundesstaatliche  Schuldverschreibungen  zur  Sicherung 
zu.  Auch  wurden  durch  ihn  die  Vorschriften  über  Barreserven  als 
nicht  anwendbar  auf  Begierungsdepositen  erklärt  Erst  dadurch  hatte 
der  Schatzsekretar  sich  freie  Hand  zu  helfenden  Eingriffen  geschaffen. 
Jetzt  konnte  er  die  verfügbaren  Barmittel  der  Begierung  zu  den  für 
Depositen  allgemein  üblichen  Bedingungen  den  Banken  zur  Verfügung 
stellen.  Er  tat  das  z.  B.  im  Herbst  1906  mit  26  MilL  Dollar,  und  zwar 
wurden  von  dieser  Qesamtsunmie  je  2  Millionen  New  York  und  Chicago,  je 
2  Millionen  Boston,  Philadelphia,  St  Louis  und  New  Orleans,  je  1  Jküllion 
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Baltimore,  Lonisville,  Kansas  City,  Clevelaud  und  Cincinnati,  je  etwa 
^/j  Million  15  anderen  Städten  überwiesen.  Weit  wichtiger  aber  war, 
wie  der  Schatzsekretär  sodann  seine  Macht  zweimal  nutzte,  um  auf 
die  internationale  Goldbewegang  einen  tiefgreifenden  Einfluß  auszuüben. 
Vor  allem  im  Herbst  1906  stellte  er  seine  Mittel  den  New  Yorker 
Banken  unter  Vorzugsbedingungen  zu  dem  ausdrücklichen  Zweck  der 
Goldeinfuhr  zur  Verfügung,  und  es  gelang  ihm,  50  MUl.  Dollar  Oold 
aus  dem  Ausland,  ohne  Kosten  für  die  Regierung,  zu  beschaffen.  Dieses 
Vorgehen  war  so  erfolgreich,  daß  Shaw  in  seinem  amtlichen  Bericht, 
&st  triumphierend,  sagen  konnte:  No  Central  or  Government  Bank  in 
the  World  can  so  readilj  influence  financial  conditions  throughout  the 
World  as  can  the  Secretarj  of  the  Treasury  under  the  authority  with 
which  he  is  now  clothed. 

Waren  durch  Shaw  auch  die  wichtigsten  Hindemisse  hinweg- 
geräumt worden,  eines  war  doch  geblieben.  Es  durften  bisher  nicht 
alle  Einnahmen  der  Regierung  zu  solcher  Hil&aktion  verwendet  werden. 
Die  Einkünfte  ans  den  Zöllen  waren  davon,  wie  bereits  erwähnt  wurde» 
ausgenommen.  Sie  waren  aber  regelmäßig  größer  als  die  aus  den 
inneren  Steuern;  1907  betrugen  jene  z.  B.  312  Mill.  Dollar,  diese 
266  Mill.  Dollar.  Wer  ein  helfendes  Eingreifen  der  Regierung  für 
berechtigt  und  wünschenswert  hielt,  mußte  solche  Beschränkung  zu 
beseitigen  trachten.  Das  konnte  aber  nicht  im  Verwaltungswege,  son- 
dern nur  durch  Gesetz  geschehen.  Diese  letzte  noch  vorhandene 
Schranke  zu  beseitigen,  war  denn  auch  das  Hauptbestreben  der  als- 
bald einsetzenden  Reformgesetzgebung.  Das  Aldrich-Gesetz  vom  4.  März 
1907  machte  für  die  Regierungshinterlegungen  bei  den  Banken  auch 
die  Zolleinkünfte  verfügbar. 

So  war  im  Jahre  1907  zum  erstenmal  die  ganze  Finanzkraft  der 
Regierung  nutzbar.  Mit  vorausschauender  Vorsicht  beschloß  Shaws 
Nachfolger,  Corte^'ou,  bereits  am  23.  August,  zur  Erleichterung 
der  Ernte  allwöchentlich  regelmäßige  Hinterlegungen  von  Regierungs- 
geldem  in  den  Banken  vor  allem  der  Emtegebiete  vorzunehmen.  Es 
wurden  demnach,  zunächst  bedächtig  und  allmählich,  26  Mill.  Dollar 
verteilt  Als  dann  aber  doch  die  Krisis  ausbrach,  wurden  in  vier 
Tagen  nicht  weniger  als  35  Mill.  Dollar  den  Banken  zur  Verfügung 
gestellt  Am  11.  November  waren  im  ganzen  Lande  -226836237  Dollar 
der  Bundesregierung  hinterlegt  bei  den  Banken.  Ist'^auch  nicht,  wie 
im  Vorjahr,  amtlich  mitgeteilt  worden,  daß  die  Regierungsgelder  großen* 
teils  zur  Erleichterung  der  Goldeinfuhr  den  Banken  gegeben  waren, 
so  stand  doch  tatsächlich  nichts  im  Wege,  einen  Teil  der  Regierungs* 
gelder  zu  diesem  Zweck  wieder  zu  verwenden. 

Aber  auch  die  Überweisung  aller  Barmittel  der  Regierung  reichte 
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noch  nicht  aas,  der  Erisis  Halt  zu  gebieten.  Es  wurde  deshalb  am 
18.  November,  ohne  vorherige  Befragung  des  Kongresses,  verkündet, 
es  sollten  auf  Gmnd  des  Gesetzes  über  den  Bau  des  Panamakanals, 
obwohl  dieser  einen  Anlaß  dazu  kaum  bot,  50  MilL  Dollar  2  7o  Panama- 
kanal-Bonds and  auf  Orund  eines  nie  angewandten,  verschollenen,  doch 
noch  nicht  aufgehobenen  Gesetzes  aus  dem  Kriege  mit  Spanien  1 00  Mill. 
Dollar  3^/^  kurzfristige  Schatzanweisungen  auf  ein  Jahr  ausgegeben 
werden.  Damit  verfolgte  man  einen  mehrfachen  Zweck.  Man  wollte 
einmal  durch  dieses  Anbieten  von  Staatspapieren  bisher  versteckt 
gehaltenes  Geld  zu  sicherer  Anlage  wieder  hervorlocken,  wie  ein 
gleichzeitig  veröffentlichter  Brief  des  Präsidenten  Boosevelt  gegen  das 
„Hoarding^  deutlich  zeigte.  Man  wollte  sodann  einen  Druck  auf  den 
Kurs  der  Bonds  ausüben  und  es  ermöglichen,  die  nötigen  Unterlagen 
für  eine  Vergrößerung  des  Notenumlaufs  zu  annehmbaren  Bedingungen 
zu  erlangen.  Auch  wollte  man  wohl  neue  Barmittel  für  weitere  Hinter- 
legungen und  vielleicht  zum  Teil  auch  für  eigene  Ausgaben  sich  be- 
schaffen. Es  wird  außerdem  noch  behauptet,  das  Schatzamt  habe  bei 
der  Ausgabe  dieser  Bonds,  insbesondere  der  kurzfristigen  Schuldver- 
schreibungen, auch  an  die  Bank  von  Frankreich  gedacht,  die  gewillt 
war,  nur  gegen  volle  Sicherung  durch  den  Staat  Gold  in  größeren 
Beträgen  herzugeben. 

Mag  die  Absicht  auf  das  eine  oder  das  andere  oder  auf  alles  zu- 
gleich gerichtet  gewesen  sein,  sie  ist  jedenfalls  nicht  erreicht  worden. 
Die  Bank  von  Frankreich  dachte  nicht  daran,  die  neue  amerikanische 
Emission  zu  übernehmen,  und  im  Inland  erhob  sich  gegen  sie  alsbald 
eine  starke  Opposition.  Denn  eine  Unterbringung  der  neuen  Staats- 
papiere im  Inland  konnte  nur  den  Erfolg  haben,  den  Notenumlauf  zu 
vergrößern.  Daß  aber  einer  solchen  starken  Vermehrung  der  Zahlungs- 
mittel in  der  Zeit  der  sommerlichen  Geldfalle  eine  mindestens  gleiche 
Verminderung  entspreche,  war  wenig  wahrscheinlich.  Geschah  das 
aber  nicht,  dann  mußte  die  Gefahr  entstehen,  daß  im  Sommer  das 
Greshamsche  Gesetz  in  Kraft  trete,  wonach  schlechtes  Geld  besseres 
Geld,  in  diesem  Fall  papiemes  metallnes,  verdränge.  Die  sommer- 
liche Goldausfuhr  mußte  dann  also  wachsen  und  die  herbstliche  Geld- 
klemme entsprechend  der  Verringerung  des  Goldvorrats  sich  steigern, 
zumal  da  die  100  Mill.  Dollar  kurzfristige  Schatzanweisungen  zum 
20.  November  ^908  zurückgezogen  werden  sollten. 

Aus  solchen  nicht  unberechtigten  Gründen  wuchs  die  Opposition 
so  stark,  daß  der  neue  Plan  nicht  voll  zur  Durchführung  gelangte. 
Von  den  Panama-Bonds  wurden  nur  24631000  Dollar,  von  den  kurz- 
fristigen Schatzanweisungen  nur  15436000  Dollar  untergebracht  Die 
weitere  Emission  stellte  die  Regierung  dann  ein.    Wenn  auch  das 
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Yollbringen  das  Wollen  nicht  erreichte,  die  bemerkenswerte  Tatsache 
bleibt  doch  bestehen«  daß  die  amerikanische  Bundesregierung  nicht 
nur  die  Barmittel  der  Privatbanken  durch  Hinterlegungen  in  der  Höhe 
von  fast  einer  Milliarde  Mark  verstärkt  hat,  sondern  außerdem  auch 
noch  durch  Ausgabe  von  Staatsschuldverschreibungen  in  Höhe  von 
reichlich  600  Mill.  Mark  ihnen  helfend  beizuspringen  bereit  war.  Die 
geplante  Hilfsaktion  der  Begierung  bezifferte  sich  also  auf  mehr  als 
IVa  Milliarde  Mark. 

Die  Mitwirkung  der  Regierung  steigerte  den  Ansturm  auf  die 
europäischen  Goldvorräte.  Bisher  stand  hinter  ihm  nur  das  amerika- 
nische Privatkapital,  jetzt  die  Finanzkraft  des  ganzen  Landes,  bisher 
nur  das  in  den  Zielen  wechselnde  Gewinnstreben  Einzelner,  jetzt  der 
konsequente  nationale  Wille  des  organisierten  Volkes.  Hatte  das  Vor- 
gehen schon  bisher  etwas  Gewaltsames  und  Unberechenbares,  weil  es 
zurückging  auf  Eapitalmächte  von  einer  geschlossenen  Konzentration 
und  rücksichtslosen  Energie,  wie  man  zuvor  nicht  gekannt  hatte,  so 
wird  dieser  Charakter  des  Willkürlichen  durch  das  Eingreifen  der 
Begierung  nur  noch  gesteigert.  Denn  die  ganze  staatliche  Hilfsaktion, 
die  an  sich  schon  zu  den  in  Europa  durchgeführten  Grundsätzen  in 
bezug  auf  das  Verhältnis  zwischen  Begierungsfinanzen  und  privaten 
Bankgeschäften  in  so  mannigfachem  Gegensatz  steht,  ist  abhängig  vom 
subjektiven  Ermessen  eines  Mannes:  der  jeweilige  Schatzsekretär  der 
Vereinigten  Staaten  bestimmt  ihren  Umfang  und  ihre  Art  der  Aus- 
führung im  Einzelnen,  welche  Städte  und  welche  Banken  berück- 
sichtigt, welche  Papiere  als  ausreichende  Sicherheit  betrachtet,  welche 
sonstigen  Bedingungen  gestellt  und  Vergünstigungen  eingeräumt  werden 
sollen.  Im  Zahlungswesen  keines  anderen  Kulturlandes  ist  solche 
Macht  in  der  Hand  eines  Mannes  vereinigt,  und  nirgends  ist  solche 
übergroße  Macht  vielleicht  so  gefahrlich  wie  in  den  Vereinigten  Staaten. 
Ist  das  bedenkliche  Experiment  dieses  Mal  auch  anscheinend  gelungen, 
so  sagt  das  noch  nicht  viel  für  die  Zukunft;  es  spricht  mehr  für  die 
Person,  als  für  die  Einrichtung.  In  einem  demokratischen  Staate,  in 
dem  alle  leitenden  Personen  in  den  kurzen  Fristen  weniger  Jahre 
wechseln,  fehlt  es  an  jeder  Garantie,  daß  immer  so  zuverlässige  und 
einsichtsvolle  Männer  diesen  einflußreichsten  Posten  im  amerikanischen 
Zahlungswesen  einnehmen.  Ein  unberechenbares  Moment  bleibt  so  in 
der  Geldpolitik  der  Vereinigten  Staaten.  Schon  das  hat  etwas  Beun- 
ruhigendes für  Europa.  Es  macht  den  Ansturm  unabhängig  von  jedem 
Stande  der  Wechselkurse  und  trägt  viel  dazu  bei,  ihm  die  charakteri- 
stische Plötzlichkeit  und  Gewaltsamkeit  zu  verleihen. 

Dies  ist  aber  vom  europäischen  Standpunkt  aus  um  so  bedenk- 
licher, als  natürliche  Schranken  für  diese  Art  der  Goldbeschaffung 
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Überhaupt  kaum  vorhanden  sind.  Das  gilt  schon  fast  von  ihrem  Um- 
fsjkgj  wenn  man  bedenkt,  daß  die  vom  Staate  im  ganzen  angebotenen 
Mittel  größer  waren,  als  der  gleichzeitige  Goldbestand  der  Bank  von 
England  and  der  deutschen  Reichsbank  zusammen,  ungefähr  viermal 
so  groß,  wie  die  tatsächliche  Goldausfuhr  aus  Europa.  Das  gilt  aber 
vor  allem  von  den  Diskontsätzen;  für  ihre  Steigerung  sind  Grenzen 
kaum  zu  erkennen,  weil  das  hohe  Bargeldagio  und  die  bis  zu  125^0 
ansteigenden  Zinssätze  für  tägliches  Geld  in  New  York  eine  Verwertung 
des  beschafiften  Geldes  zu  höheren  Sätzen,  als  in  Europa  zu  zahlen 
sind,  regelmäßig  noch  ermöglichen. 

Daß  die  Hilfismaßregeln  der  amerikanischen  Begierung  somit  leicht 
Unheil  in  Europa  stiften  können,  hat  Schatzsekretär  Shaw  selbst,  zur 
Vorsicht  mahnend,  deutlich  ausgesprochen  (lest,  while  protecting  cur 
own  interests,  we  cause  distress  elsewhere).  Aber  selbst  wenn  solche 
angeratene  Vorsicht,  wie  es  1907  die  ernste  Absicht  gewesen  zu  sein 
scheint,  geübt  wird,  es  werden  doch  die  europäischen  Zentralnoten- 
banken, voran  diejenigen  der  beiden  Länder,  mit  denen  die  Vereinigten 
Staaten  im  regsten  Verkehr  stehen,  infolge  der  Mängel  in  der  Organi- 
sation des  amerikanischen  Zahlungswesens  und  infolge  der  zu  ihrer 
Milderung  ergriffenen  privaten  und  staatlichen  Maßnahmen  in  eine 
höchst  mißliche  Lage  gebracht 

Die  Bank  von  England  sah  z.  B.  in  der  letzten  Oktober-  und 
ersten  Novemberwoche  1907  ihre  Beserve  von  24019000  Pfd.  Sterling 
auf  17695000  Pfd.  Sterling,  ihren  Barvorrat  von  34773000  Pfd. 
Sterling  auf  28725000  Pfd.  Sterling,  ihre  Deckung  von  4774%  ^^ 
35  ^/^7o  herabsinken.  Das  war  natürlich  auch  für  unsere  Beichsbank 
von  größter  Bedeutung,  zumal  da  sie  bereits  aus  inländischen  Gründen 
zum  Quartalswechsel,  mit  einem  Notenumlauf  von  1825  Mill.  Mark 
und  609  MilL  Mark  sonstigen  täglich  fllligen  Verbindlichkeiten  gegen- 
über einem  Metallbestand  von  nur  737  Mill.  Mark,  Spannungsver- 
hältnisse ganz  ungewöhnlicher  Art  aufzuweisen  hatte.  Trat  bei  der 
Beichsbank  auch  nicht  eine  entsprechende  unmittelbare  Einwirkung 
hervor,  so  mußte  doch  die  Einwirkung  auf  die  Bank  von  England  auch 
auf  sie  zurückwirken.  Es  ist  deshalb  begreiflich,  daß  die  europäischen 
Zentralnotenbanken,  die  Bank  von  England  tmd  die  Beichsbank  voran, 
dem  amerikanischen  Ansturm  gegenüber  sich  zur  Wehr  setzen,  um 
ihre  Goldvorräte  und  das  auf  sie  aufgebaute  Kreditsystem  des  Landes 
zu  schützen.  Sie  tun  das  bekanntlich  in  erster  Linie,  indem  sie  ihre 
Diskontsätze  erhöhen. 

Schon  im  Jahre  1906  wurde  das  nötig.  Am  18.  Oktober  1906 
setzte  bekanntlich  die  Deutsche  Beichsbank  ihren  Diskont  auf  7  7o  ^^t» 
eine  Höhe,  wie  sie  zuerst  Ende  des  Jahres  1899  erreicht  worden  war. 
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Tags  darauf  folgte  die  Bank  von  England  mit  einer  Diskonterhöhung 
auf  6^0,  wie  sie  nur  sechsmal  seit  1874  vorgekommen  und  selbst 
während  des  Burenkrieges  nicht  überschritten  worden  ist.  Ganz  anders 
aber  noch  der  Ansturm  im  Herbst  1907.  In  den  wenigen  Tagen 
vom  31.  Oktober  bis  7.  November  1907  mußte  die  Bank  von  England 
dreimal  ihren  Diskont  erhöhen,  und  zwar  von  ^^I^^/qj  der  von  April 
an  bestanden  hatte,  auf  7  7^,  einen  Satz,  der  überhaupt  seit  der  schweren 
Erisis  von  1873  nicht  wieder  vorgekommen  war;  und  die  Deutsche 
Beichsbank  mußte  am  8.  November  mit  772V0  ^^^^  Diskontsatz  ein- 
führen, wie  wir  ihn  bisher  überhaupt  noch  nicht  erlebt  haben. 

Diese  ungewöhnlich  hohen  Zinszahlen  zeigen  schon  die  Heftigkeit 
des  Ansturms.  Bedeutsamer  als  sie  war  aber  noch  die  ungewöhnlich 
lange  Dauer,  die  diese  Diskontsatze  bestanden;  denn  wenn  sie  schnell 
vorüberziehen,  sind  sie  bloße  Wamungssignale;  je  länger  sie  in  Kraft 
bleiben,  um  so  tiefer  beeinflussen  sie  das  ganze  Wirtschaftsleben.  Bisher 
war  in  England  ein  Diskontsatz  von  6^/^  am  längsten  im  Winter 
1889/90  mit  52  Tagen  aufrecht  erhalten  worden;  1906  stand  er  89  Tage 
ununterbrochen  in  Geltung  und  1907  war  er  73  Tage  lang  mindestens 
6  7o)  55  Tage  lang  sogar  7  ^/^  hoch.  In  Deutschland  hat  der  Diskont- 
satz der  Beichsbank  sogar  1906  nicht  weniger  als  194  Tage  mindestens 
6%,  davon  34  Tage  7<>/o  und  1907  129  Tage  mindestens  6 7^,  davon 
sogar  88  Tage  mindestens  6Vi7o  ^^^  ^®  Tage  77a  7o  l>etragen.  Diese 
längere  Dauer  der  Ausnahmesätze  bei  uns  erklärt  sich  nicht  aus  der 
Geldkrisis,  sondern  ans  der  Eapitalkrisis,  die  gleichzeitig  Deutschland 
härter  heimsuchte  als  England.  Was  die  Geldkrisis  allein  anlangt,  so 
wurde  durch  sie  umgekehrt  England  stärker  betrofifen,  was  ziffern- 
mäßig auch  darin  zum  Ausdruck  kommt,  daß  die  Spannung  im  Dis- 
kontsatz zwischen  London  und  Berlin  1907  im  Durchschnitt  des  Jahres 
22V27o»  (4,97o  zu  67,),  monatelang  sogar  37V//o  (47,  zu  5,57J 
betrug,  während  der  Geldkrisis  aber  in  ganz  ungewöhnlicher  Weise 
auf  77,  (77,  zu  7V2  7o)  sich  Hunderte. 

Aber  selbst  die  Diskontsätze  von  dieser  außerordentlichen  Höhe 
und  Dauer  hätten  nicht  ausgereicht,  wenn  nicht  die  Bank  von  Frank- 
reich in  beiden  Jahren  der  hart  bedrängten  Londoner  Schwester  zu 
Hilfe  gekommen  wäre.  Sie  stellte  1907  in  der  Form  von  Diskon- 
tierungen erstklassiger  Londoner  Wechsel  75  Mill.  Franks  in  ameri- 
kanischen Goldmünzen  der  Bank  von  England  zur  Verfügung.  Die 
junge  politische  Freundschaft  zwischen  beiden  Ländern  mag  dabei 
etwas  mitgewirkt  haben;  in  der  Hauptsache  war  es  aber  richtig  er- 
kanntes eigenes  Interesse,  das  das  Pariser  Institut  bestimmte.  Denn 
auch  die  Bank  von  Frankreich  hatte  den  Diskontsatz  von  37o^  den 
sie  fünf  Jahre  nicht  geändert  hatte,  nicht  beibehalten  können,  sondern 
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auf  47o  heraufeetzen  müssen;  jede  weitere  Erhöhung  suchte  sie  der 
französischen  Geschäftswelt,  die  es  nicht  gelernt  hat^  mit  Diskont- 
schwankungen zu  rechnen,  zu  ersparen;  das  war  aber  kaum  möglich, 
wenn  die  Bank  von  England  zu  weiterer  Diskonterhöhung  sich  ge- 
nötigt sah. 

Hand  in  Hand  mit  diesen  Diskonterhöhungen  —  sie  bedingend 
und  durch  sie  beeinflußt  —  gingen  Goldbewegungen  ungewöhnlichster 
Art  vor  sich.  Bereits  1906  war  aus  den  dargelegten  Gründen  die 
englische  Goldausfuhr  nach  den  Vereinigten  Staaten  trotz  der  be- 
deutenden eigenen  Produktion  dieses  Landes  mit  mehr  als  14  Mill. 
Kd.  Sterling  fast  ebenso  groß  gewesen,  wie  die  nach  den  drei  nächst-^ 
wichtigen  Goldausfnhrländern  Englands  zusammen.  Noch  schärfer 
bildete  sich  das  aus  im  folgenden  Jahr.  Nicht  nur  wuchs  die  Oold- 
ausfuhr  bis  auf  IS^s  Mill.  Pfd.  Sterling  an;  charakteristischer  noch 
war,  daß  sie  sich  in  die  kurze  Frist  weniger  Wochen  zusammen- 
drängte. 

Während  Gold  in  den  Vereinigten  Staaten  in  den  ersten  zehn 
Monaten  des  Jahres  1907  für  18221385  Dollar  mehr  ausgeführt,  als 
eingeführt  wurde,  hörte  im  November  die  Goldausfuhr  fast  auf  und 
setzte  statt  d^essen,  obwohl  der  Stand  der  auswärtigen  Wechselkurse 
das  keineswegs  rechtfertigte,  eine  Goldeinfuhr  ein,  wie  sie  bisher  noch 
nie  in  einem  Monat  yerzeichnet  worden  ist.  Sie  belief  sich  auf 
63574871  Dollar  im  November  (gegenüber  einer  Ausfuhr  von  nur 
615169  Dollar)  und  auf  44448515  Dollar  im  Dezember  (gegenüber 
einer  Ausfuhr  von  1004441  Dollar).  Dieser  Goldabzug  erfolgte  fast 
ganz  über  London.  Von  dort  sind  im  November  fast  14,  im  De- 
zember 3^/2  MilL  Pfd.  Sterling  nach  den  Vereinigten  Staaten  aus- 
geführt worden,  d.  h.  in  zwei  Monaten  ungefähr  so  viel,  wie  die 
jährliche  Goldproduktion  Nordamerikas  beträgt  oder  wie  die  Beserve 
der  Bank  von  England  am  6.  November  1907  ausmachte. 

Zu  derartigen  Leistungen  in  so  kurzer  Frist  war  die  Bank  von 
England  nur  in  der  Lage,  weil  das  Jahr  1907  nicht  nur  in  der  Gold- 
ausfuhr, sondern  auch  in  der  Goldeinfuhr  Englands  ein  „Bekordjahr'' 
darstellt  Übertraf  die  Goldausfuhr  mit  rund  51  MilL  Pfd.  Sterling 
das  Vorjahr  um  8,  das  Jahr  1905  um  20  MilL  Pfd.  Sterling,  so  die 
Gesamteinfuhr  mit  ihren  rund  57  Mill.  Pfd.  Sterling  das  Vorjahr  um 
11,  das  Jahr  1905  um  18  Mill.  Pfd.  Sterling.  Niemals  sind  Gold- 
bewegungen solchen  ümfangs  bisher  vorgekommen.  Diese  außer- 
ordentliche Goldeinfuhr,'  die  England  sogar  einen  Überschuß  von  mehr 
als  6  MilL  Pfd.  Sterling  ließ,  stammte  zum  Teil  aus  den  Gold- 
produktionsländem,  insbesondere  Südafrika,  zum  Teil  aber  auch  vom 
europäischen  Kontinent.  Pur  nicht  weniger  als  14^,  MilL  Pfd.  Sterling 
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haben  Deutschland,  Frankreich^  Belgien  nnd  Holland  1907  Gold  nach 
England  gesandt  Besonders  ans  Deutschland  entwickelte  sich  unter 
dem  Einfluß  der  amerikanischen  Nachfrage  und  der  hohen  englischen 
Diskontsätze  eine  starke  Ooldausfuhr  nach  England.  Anfangs  zögerten 
die  deutschen  Banken  allerdings  etwas  und  trieben  dadurch  die  deut- 
schen Devisenkurse  bedauerlicherweise  weit  über  den  Goldpunkt  -^  bis 
auf  20,58  für  Scheck  London  (Goldpunkt  etwa  bei  20,52)  —  aber 
dann  setzte  natürlich  doch  eine  bedeutende  Goldausfuhr  sowohl  aus 
dem  freien  Verkehr  als  auch  aus  der  Beichsbank  ein.  England  erhielt 
aus  Deutschland  im  November  4600000  Pfd.  Sterling,  im  Dezember 
2800000  Pfd.  Sterling.  Nach  der  deutschen  Statistik  belief  sich  die 
deatsche  Mehrausfahr  an  Gold  im  November  auf  nicht  weniger  als 
115539000  Mark,  was  etwa  Ve  ^^^  gleichzeitigen  Metallbestandes  der 
Beichsbank  entspricht  Die  Deutsche  Bank  hat  somit  nicht  Unrecht, 
wenn  sie  in  ihrem  Jahresbericht  sagt,  daß  „annähernd  die  Hälfte'^  der 
nach  den  Vereinigten  Staaten  ausgeführten  Goldmengen  auf  Deutsch- 
land entfallen  sei,  obwohl  die  direkte  deutsche  Ausfuhr  nach  den  Ver- 
einigten Staaten  1907  nur  3,7  Mill.  Mark  betragen  hat  Hinter 
Deutschland  trat  Frankreich,  trotz  des  Vorgehens  seiner  Zentralnoten- 
bank, mit  einer  Sendung  von  3^2  Mill.  Pfd.  Sterling  in  den  genannten 
beiden  Monaten  um  mehr  als  die  Hälfte  zurück. 

So  erklärt  es  sich,  daß,  während  wir  im  Durchschnitt  des  Jahr- 
zehnts 1897—1906  eine  Mehreinfuhr  von  Gold  von  rund  166  MilL 
Mark  zu  verzeichnen  hatten,  das  Jahr  1907  mit  einem  Ausfuhrüber- 
schuß von  Gold  in  Höhe  von  16932000  Mark  abschloß.  Es  wird 
damit  auch  begreiflich,  daß  der  Barvorrat  der  Beichsbank  Ende  1907 
80  niedrig  sich  stellte,  wie  noch  nie  seit  1885,  mit  alleiniger  Aus- 
nahme von  1906,  und  im  Durchschnitt  des  Jahres  um  fast  48  MilL 
Mark  hinter  1906  und  um  fast  130  Mill.  Mark  hinter  1905  zurück- 
blieb; und  während  die  Metalldeckung  der  Beichsbank  bisher  im 
Durchschnitt  des  Jahres  bei  den  Noten  zwischen  71,777o  (1900)  und 
96,82  <^/o  (1888)  und  bei  allen  Verbindlichkeiten  zwischen  49,48% 
(1900)  und  68,71 7o  (1888)  geschwankt  hat,  sank  sie  im  ersten  Fall 
1906  auf  64,237o  1907  auf  57,037^  und  im  zweiten  Fall  1906  auf 
45,39^0  nnd  1907  auf  40,98  7^. 

Keine  Zahlen  zeigen  deutlicher,  als  diese,  daß  die  Barbestände 
unserer  Zentralnotenbank  einer  Verstärkung  bedürfen.  Aber  ge- 
rade die  gefahrlichen  Schwierigkeiten,  die  unsere  Beichsbank  in  der 
Hauptsache  glücklich  überwunden  hat,  zeigen  auch,  daß  die  prinzi- 
piellen Grundlagen  der  Organisation  unseres  Zahlungs-,  inbesondere 
unseres  Banknotenwesens  nicht  zu  ändern,  sondern  nur  zu  kräftigen 
sind.    Soweit  sie  gefahrlich  sind,  sind  diese  Schwierigkeiten,  mit  denen 
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alle  europäisohen  Zentralnoteobanken,  und  die  Englands  noch  mehr 
als  die  ansenge,  zu  rechnen  haben,  ausländischen  Ursprungs.  Die 
Organisation  in  Europa^  zumal  bei  uns  in  Deutschland,  reicht  aus, 
soweit  es  sich  darum  handelt,  dem  Zahlungswesen  des  eigenen  Landes 
die  notige  Elastizität  zu  verleihen.  Jetzt  wird  dieselbe  Organisation 
aber  in  Anspruch  genommen,  diese  wichtige  Eigenschaft  auch  noch 
dem  Zahlungswesen  eines  großen,  schnell  wachsenden  und  unberechen- 
baren fremden  Wirtschaftskörpers  mitzuteilen.  Darauf  ist  sie  natür- 
lich nicht  berechnet  und  eingerichtet,  und  dazu  ist  sie  heute  nicht 
ohne  bedenkliche  Störungen  in  der  Lage.  Solcher  fremde  Anspruch 
wird  sich  aber  in  der  Zukunft  wiederholen,  da  eine  wirklich  durch- 
greifende Beform  des  amerikanischen  Zahlungswesens  einstweilen  wenig 
wahrscheinlich  ist  Europa^  insbesondere  Deutschland  und  England, 
werden  sich  der  Aufgabe  daher  kaum  entziehen  können,  ihre  finan- 
zielle Widerstandskraft  so  zu  vergrößern,  daß  nicht,  wie  in  den  Jahren 
1906  und  1907,  die  zeitweise  Entziehung  von  Summen,  die  doch 
immerhin  nicht  sehr  erheblich  sind  im  Vergleich  zur  Gesamtheit  aller 
internationalen  Zahlungen,  im  Vergleich  zum  Gesamtgoldvorrat,  ja 
auch  nur  im  Vergleich  zur  Gesamtgoldproduktion  eines  Jahres,  nicht 
unter  Begleiterscheinungen  vor  sich  geht,  die  för  die  weitesten  Kreise 
des  europäisohen  Wirtschaftslebens  einen  schweren  Druck  bedeuten. 
Einmal  kann  ein  im  Kern  gesundes  Wirtschaftsleben,  wie  das  Deutsch- 
lands und  Englands,  solche  schweren  Belastungen  ohne  bleibenden 
Schaden  überwinden.;  bei  mehrfacher  Wiederholung  kann  nur  eine 
verhängnisvolle  dauernde  Schwächung  der  Wirtschaftskräfte  die 
Folge  sein. 


Die  deutsehe  Geldverfassung  und  ihre  Reform. 


Das  Geldproblem  ist  in  Theorie  und  Praxis  seit  etwa  zwei  Jahren 
in  Deutschland  in  besonderem  Maße  in  den  Vordergrund  gedrangt 
worden. 

Theoretisch  ist  das  durch  Enapps  Werk  geschehen ,  das  so  be- 
zeichnend ^^Staatliche  Theorie  des  Geldes^'  sich  nennt  und  so  bestechend 
für  den  Juristen,  so  herausfordernd  für  den  Volkswirt  mit  den  Worten 
beginnt:  ^^Das  Geld  ist  ein  Geschöpf  der  Rechtsordnung^^  Damit  ist 
Ton  theoretischer  Seite  nlEMshdrücklich  bei  uns  eine  Frage  zur  Erörterung 
gestellt  worden,  die  praktisch  England  in  Indien  und  den  Straits 
Settlements,  sowie  die  Vereinigten  Staaten  unmittelbar  in  den  Philip- 
pinen, mittelbar  in  Mexiko  und  Ostasien  langst  beschäftigt:  ob,  in 
welchen  Grenzen  und  mit  welchen  Mitteln  der  Staat  die  Kaufkraft 
des  Geldes  unabhängig  von  seinem  Stoffwert  bestimmen  kann.  Die 
starke  Anregung  Enapps  wird  noch  Jahre  hinaus  unsere  Wissenschaft 
beschäftigen. 

Während  die  Theorie  so  in  bewußter  Einseitigkeit  den  binnen- 
ländischen Standpunkt  des  Staates  eingenommen  hat,  ist  gleichzeitig 
praktisch  die  Aufmerksamkeit  dadurch  auf  unser  Geldwesen  gelenkt 
worden,  daß  es  international  auf  eine  stärkere  Probe,  als  je  zuvor, 
gestellt  wurde.  Schon  soweit  die  hohe  Steigerung  des  Zinssatzes  in 
den  letzten  beiden  Jahren  auf  die  Verhältnisse  des  Kapitalmarktes 
zurückgeht,  hat  sich  die  internationale  Verflechtung  unseres  Wirtschafts- 
lebens mit  besonderer  Deutlichkeit  gezeigt;  kann  doch  die  Kapitalkrisis 
als  iatemational  bezeichnet  werden.  Sehr  viel  mehr  ist  das  aber  noch 
der  Fall  gewesen  bei  der  Geldkrisis,  die  auf  der  breiten  Grundlage 
der  normal  sich  vollziehenden  schleichenden  Kapitalkrisis  so  stürmisch 
sich  abspielte;  diese  Geldkrisis,  die  die  Zinssätze  der  Reichsbank  plötzlich 
zu  bisher  unbekannter  Hohe  steigerte,  ist  ganz  von  außen  in  unser 
Wirtschaftsleben  hineingetragen  worden.^  Dadurch  ist  es  nötig  ge- 
worden, die  staatliche  Organisation  unseres  Geldwesens  auf  seine  inter- 


^  Vgl.  den  vorstehenden  Aufsatz. 
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nationale  Bedeatang  zu  prüfen ,  eine  Aufgabe,  die  sich  die  Bank- 
enquete  gestellt  hat,  zumal  da  das  Privileg  der  B^ichsbank  am  1.  Januar 
1911  bekanntlich  wieder  abläuft 

Praxis  und  Theorie  kann  es  gleichmäßig  nur  vorteilhaft  sein, 
wenn  bei  dieser  Gelegenheit  zwischen  den  in  der  Praxis  herrschenden 
Anschauungen  und  den  theoretischen  Ideen,  die  Knapp  vertritt,  Brücken 
geschlagen  werden.  Es  ist  das  um  so  mehr  wünschenswert,  als  wir 
in  Deutschland  in  der  Behandlung  des  Geldproblems  unzweifelhaft  in 
letzter  Zeit  dadurch  bedenklich  ins  Hintertreffen  zu  geraten  drohten, 
daß  wir  an  den  englischen  Lehren  früherer  Zeit  und  dem  Vorbild 
Englands  allzu  einseitig  festhielten.  Daß  wir  früher  in  erster  Linie 
auf  England  blickten^  war  nicht  nur  aus  allgemeinen  Gründen  be- 
greiflich. Denn  als  wir  uns  entschlossen,  mit  Hilfe  der  französischen 
Kriegsentschädigung  zur  Goldwährung  überzugehen,  da  war  England  als 
einziges  Goldwährungsland  auch  einziges  Vorbild.  Seitdem  sind  aber 
nicht  nur  reiche  Erfahrungen  von  ausgeprägter  Eigenart  auf  deutschem 
Boden  gemacht  worden,  sondern  der  Kreis  der  Gold  Währungsländer 
hat  sich  auch  außerordentlich  geweitet.  Insbesondere  sind  die  Ver- 
einigten Staaten  seit  dem  Gesetz  vom  14.  März  1900  als  vollberech- 
tigtes Glied  in  ihn  eingetreten.  Dadurch  sind  neue  Probleme  ge- 
schaffen worden,  die  das  englische  Geldwesen  ganz  ebenso  berühren 
wie  das  unsere.  Angesichts  dieser  veränderten  Sachlage  kann  der  so 
beliebte  und  bequeme  Hinweis  auf  England  nicht  mehr  genügen. 
Auch  hier  muß  der  Blick  international  mehr  sich  weiten,  eine  wirklich 
vergleichende  Methode  an  die  Stelle  bloßer  Nachahmung  treten.  Einen 
Versuch  dazu  will  auch  dieser  Aufsatz  macheu. 

L 

Während  im  Anschluß  an  die  Anschauungen  des  gewöhnlichen 
Lebens  der  Merkantilismus  gelehrt  hatte,  der  Volkswohlstand  sei  von 
der  Größe  des  Goldvorrats  abhängig  und  ein  Staat  müsse  deshalb 
danach  streben^  möglichst  viel  Edelmetallgeld  an  sich  zu  bringen, 
wissen  wir,  insbesondere  seit  Ricardo,  daß  es  eine  Hauptaufgabe  bei 
der  Organisation  des  Zahlungswesens  ist,  eine  Volkswirtschaft  derartig 
mit  Zahlungsmitteln  auszustatten,  daß  sie  dem  Bedarf,  d«  h.  der  Menge 
und  Größe  der  Zahlungen,  jederzeit  entsprechen.  Auch  wenn  wir 
dabei  zunächst  davon  absehen,  daß  dieser  Bedarf  an  Zahlungsmitteln 
Schwankungen  unterworfen  ist,  ist  diese  Aufgabe  voll  mannigfacher 
Schwierigkeiten. 

Auf  die  eine  dieser  Schwierigkeiten  hat  bereits  die  sog.  Currency* 
schule  hingewiesen«  In  natürlicher  Reaktion  zum  Merkantilismus  hat 
sie  —  statt  im  ungemessenen  Anhäufen  von  Geld  das  Ziel  des  Strebens 
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ZU  erbliclren  — ,  im  Gelde  nur  das  Tausch-  und  Zahlungsmittel  be- 
rücksichtigend ,  gelehrt,  daß  der  Wert  des  Geldes  im  umgekehrten 
Verhältnis  zu  seiner  Menge  stehe.  Jede  Abweichung  vom  Bedarf  — 
ob  dieser  nun  über  den  Vorrat  an  Zahlungsmitteln  hinausgehe  oder 
hinter  ihm  zurückbleibe  —  übe  einen  Einfluß  auf  den  Wert  des  Greldes 
ans«  Ein  Mehrangebot  mindre,  eine  Mehmachfrage  erhöhe  den  Wert^ 
wie  bei  jedem  anderen,  so  auch  bei  dem  Geld  genannten  Gute;  und 
da  der  Wert  aller  anderen  Güter  auf  den  Wert  des  Geldes  bezogen 
werde,  so  müsse  jede  Änderung  auch  eine  gewisse  Wirkung  auf  den 
Preis  dieser  anderen  Güter  ausüben.  Dieser  richtige  Kern,  der  in  den 
vorsichtigen  neueren  Fassungen  wie  in  den  einseitigen  ursprünglichen 
Formulierungen  der  Quantitatstheorie  liegt,  zeigt,  daß  die  Bemessung 
des  Vorrats  an  Zahlungsmitteln  von  erheblicher  volkswirtschaftlicher 
Bedeutung  ist  Sie  ist  mit  größter  Vorsicht  vorzunehmen.  Künst- 
liche Beeinflussungen  können  leicht  schädlich  wirken.  Völlig  lassen 
die  erwähnten  Schwierigkeiten  sich  nur  überwinden,  wenn  das  Zah- 
lungswesen so  organisiert  wird,  daß  Inkongruenzen  zwischen  Vorrat 
und  Bedarf  überhaupt  nicht  eintreten  können  oder,  falls  sie  eintreten, 
von  selbst  schadlos  alsbald  wieder  ausgeglichen  werden.  Hiervon  ist 
in  allgemeinerem  Zusammenhang  später  (unter  VII)  ausführlicher  zu 
handeln. 

Weniger  Beachtung  hat  bis  vor  kurzem  ein  zweiter  Gedanke  ge- 
funden.^ Er  stellt  einen  noch  schärferen  Gegensatz  zu  den  naiven 
Anschauungen  des  Merkantilismus  dar.  Denn  er  erblickt  im  Vorrat 
an  metallenen  Zahlungsmitteln  vom  Standpunkt  der  gesamten  Volks- 
wirtschaft aus  nicht  nur  keinen  Beichtum,  sondern  eine  tote  Last 
Das  in  den  metallenen  Zahlungsmitteln  steckende  Kapital  muß  an- 
geschafft werden.  Also  ist  auch  ein  Preis  dafür  zu  zahlen.  Dieser 
Preis  kann  nur  in  Arbeitsprodukten  aller  Art,  Waren  und  Diensten, 
bestehen.  Sie  bleiben  im  Inlande,  soweit  die  Metallproduktion  im 
Inlande  stattgefunden  hat;  sie  kommen  dem  Auslande  zugute,  soweit 
die  Metalle  aus  dem  Auslande  haben  bezogen  werden  müssen.  Das 
ist  der  Fall  bei  unserem  Währungsmetall,  dem  Gold.  Wir  haben 
1897—1906  für  durchschnittlich  177,5  Mill.  Mk.  im  Jahre  Gold 
aus  dem  Auslande  eingeführt.  In  derselben  Zeit  haben  die  Gold- 
ankäufe der  Beichsbank  115,9  MilL  Mk.,  die  Nettogoldausprägungen 
122,7  Mill.  Mk.  jährlich  betragen.    Für   die  für  unser  Geldwesen  be- 


*  Allerdiogs  sagt  schon  Adam  Smitb,  An  inqairj  into  tbe  natare  and 
canses  of  the  wealth  of  nations.    Edinburgh  1819.     Bd.  11,  S.  69:  „Daqenige 
Gold-  und  Silbergeld,   das   in  einem  Lande  umläuft  und  durch  das  die  Pro- 
duktion alljährlich  in  Verkehr  gebracht  und  an  die  Konsumenten  verteilt  wird 
ist  ebenso,  wie  das  bare  Qeld  des  Händlers,  totes  Kapital." 
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zogenen  Ooldmengen  moBten  wir  Waren  und  Dienste  dem  Auslände 
liefern. 

Die  Gesamthöhe  des  in  unserem  Zahlungswesen  angelegten  Kapitals 
erreicht  etwa  den  Betrag  der  französischen  Kriegsentschädigung,  ohne 
die  wir  ja  auch  kaum  den  Übergang  zum  englischen  Goldwähxungs* 
System  hätten  vollziehen  können.  Die  Zinsen  für  dieses  Kapital  in 
einer  Höhe  von  etwa  150  MilL  Mk.  jährlich  gehen  unserem  Volke 
verloren.  Sie  sind  der  Preis,  den  wir  für  unser  (Geldwesen  zu  zahlen 
haben«  Da  wir  überall  durch  unsere  Lage  und  Entwicklung  genötigt 
sind,  unser  Wirtschaftsleben  so  rationell  und  sparsam  wie  möglich  zu 
organisieren,  müssen  wir  auch  hier  bestrebt  sein,  diesen  Preis  herab* 
zudrücken,  die  absolute  Höhe  unseres  metallenen  Geldvorrats,  ins« 
besondere  unseres  Goldvorrats,  zu  mindern,  „ein  Maximum  von  Um*^ 
Sätzen  und  Geschäften  vermittels  eines  Minimums  von  Münze  bewerk* 
stelligen  zu  können''.^ 

Dieses  Bestreben  muß  um  so  stärker  hervortreten,  je  mehr  im 
allgemeinen  mit  zunehmender  Kultur  Menge  und  Größe  der  Zahlungen^ 
die  in  letzter  Linie  den  Bedarf  an  Zahlungsmitteln  bestimmen,  wachsen« 
Je  mehr  die  Volkszahl  anschwillt,  die  Naturalwirtschaft  überwunden 
wird,  mit  fortschreitender  Arbeitsteilung  der  Handel  an  Bedeutung 
gewinnt  und  Wohlstand  in  den  breiten  Schichten  der  Bevölkerung 
mh  entwickelt^  um  so  mehr  wächst  im  allgemeinen  der  Gesamtumfang 
der  durch  Geld  in  einem  bestinunten  Zeitraum  zu  vermittelnden  ein« 
und  zweiseitigen  Übertragungen. 

Doch  verschiedene  Momente  wirken  diesem  Anwachsen  des  Be^ 
darfs  entgegen.  Sie  deuten  die  Bichtungen  an,  in  denen  sich  das  Be-* 
streben,  den  Vorrat  an  Zahlungsmitteln  zu  mindern,  betätigen  kann 

Man  kann  erstens  den  nötigen  Vorrat  an  Zahlungsmitteln  dadurch 
verringern,  daß  man  die  vorhandenen  Zahlungsmittel,  zumal  das 
Währungsgeld,  möglichst  ausnutzt  Die  Ausnutzung  ist  um  so  inten«' 
siver,  je  häufiger  mit  denselben  Zahlungsmitteln  Zahlungen  bewirkt 
werden.  Je  intensiver  aber  die  Zahlungsmittel  ihre  Funktion  erfüllen, 
um  80  geringer  kann  der  Vorrat  von  ihnen  sein.  Wie  ihre  Umlaufs- 
geeohwindigkeit  wächst,  mindert  sich  ihr  Mengenbedarf.  Das  Produkt 
von  Menge  und  Umlaufisgeschwindigkeit  ist  entscheidend.  Wächst 
also  der  eine  Bestandteil  dieses  Produktes,  so  mindert  sich  entsprechend 
der  andere.  Schon  der  Gang  der  Entwicklung  an  sich  verstärkt  diese 
Intensität  des  Gebrauchs;  denn  je  häufiger  die  Zahlungen  werden, 
in    um  so  kürzeren  Zwischenräumen  können   sie  sich  auch    folgen. 


^  Härtung,   Der  Scheck-  und  Giroverkehr  der  dentseben  Beichsbank. 
Berlin  1880,  S.  79. 

Schumaeher,  Weltwirtachaftliche  Studien.  ^ 
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Will  man  den  Vorrat  an  Währongsgeld  möglichst  mindern,  so  muß 
man  also  einmal  bestrebt  sein,  die  Umlaufsgeschwindigkeit  des  Geldes 
za  steigern. 

Man  wird  nnn  zunächst  sagen  können,  daS  die  Umlaufegeschwin- 
digkeit bedingt  wird  von  der  Umlaufisfähigkeit.  Di^se  ist  aber  ab- 
hängig von  der  äußeren  und  inneren  Beschaffenheit  der  Zahlungsmittel 
Bein  äußerlich  ist  ihre  Übertragung  um  so  einfacher,  je  geringer  ihr 
Gewicht  und  ihr  Umfang  ist.  Papierene  Zahlungsmittel  wandern 
leichter  als  metallene  von  Hand  zu  Hand  und  von  Ort  zu  Ort.  Die 
Umlaufsfahigkeit  hängt  aber  auch  von  der  Stöcklung  der  Zahlungs- 
mittel ab:  mit  um  so  weniger  Stücken  eine  Zahlung  geleistet  wird, 
um  so  schneller  kann  sie  geleistet  werden.  100000  Mk.  lassen  sich 
z.  B.  sehr  viel  schneller  mit  100  Tausendmarknoten  als  mit  20000  Fünf- 
markstücken zahlen.^  Vor  allem  aber  ist  die  innere  Beschaffenheit 
der  Zahlungsmittel  von  Wichtigkeit.  Sie  muß  zweifelsfrei  sein,  so  daß 
eine  zeitraubende  Prüfung  nicht  nötig  ist.  Die  Banknoten  einer  großen 
allgemein  bekannten  Zentralnotenbank,  zumal  wenn  die  ganze  Finanz- 
kraft und  Autorität  des  Staates  hinter  ihr  steht,  sind  umlaufsfihiger 
als  die  Schecks  einzelner  Privater,  deren  Zahlungsfähigkeit  geringer 
oder  weniger  bekannt  ist.  Prüfung  und  Übertragung  sowie  der  mit 
ihnen  verbundene  Zeitverlust  fallen  ganz  fort,  wenn  die  zu  über- 
eignenden Zahlungsmittel  in  der  Obhut  eines  zuverlässigen  und  sach- 
verständigen Dritten  sich  befinden. 

Will  man  also  die  Umlaufsgeschwindigkeit  erhöhen,  so  wird  man 
auf  diese  drei  Momente  seine  AuMerksamkeit  lenken  müssen:  bequeme 
äußere  Form,  geeignete  Stücklung,  notorischer  Wert. 

Die  Umlaufsgeschwindigkeit  hängt  aber  weiter  von  der  Geschäfts- 
erfahrung des  Zahlenden  ab:  je  mehr  eine  Privatwirtschaft  von  kauf- 
männischen Grundsätzen  durchdrungen  ist,  um  so  intensiver  wird 
die  Ausnutzung  der  Zahlungsmittel  sich  gestalten.  Das  ist  im  all- 
gemeinen beim  Großverkehr  in  stärkerem  Maße  als  beim  Kleinverkehr 
der  Fall 

Alle  diese  Voraussetzungen  treffen  zu  beim  Giroverkehr  der  Reichs- 
bank. Hier  handelt  es  sich  nur  um  den  großen  Zahlungsverkehr  und 
fallt  jede  Prüfung  der  Zahlungsmittel  fort  und  wird  keine  Zeit  mit 
der  tatsächlichen  Übereignung  der  Zahlungsmittel  verloren.  Die  größte 
Umlaufsgeschwindigkeit,  von  ganz  kleinen  Zahlungen  abgesehen,  dürfte 


^  Darauf  beraht  der  Vorschlag  yon  Dr.  Arendt,  in  der  Reicbsbank  Zehn- 
markstücke far  den  Aualandverkehr  ansasammeln ;  dadurch  sollen  die  Gk>ld- 
vorr&te  der  Beichsbank  geschützt  werden,  nicht  nur  weil  Zehnmarkstücke 
stärker  abgenutzt  sind,  sondern  auch,  weil  sie  bei  der  Auszahlung  mehr  Zeit 
erfordern  als  die  Doppelkronen. 
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hier  erreicht  werden.  Jede  Mark  der  darchsohmtüiohen  privaten  Gut- 
haben hat  hier  1907  nicht  weniger  als  516  mal  zu  Zahlungen  gedient, 
und  es  gehört  zu  den  Buhmestaten  der  Beichsbank,  daß  es  ihr  ge- 
lungen ist,  diese  Intensität  der  Oeldnutzung  fast  ununterbrochen  zu 
steigern:  von  237  in  1876  auf  516  in  1907.^ 

Hinter  dieser  Umlaufggeschwindigkeit  bleibt  der  Verkehr  im  all- 
gemeinen natürlich  zurück.  Denn  wenn  das  nicht  der  Fäll  w&re, 
würde  kaum  vom  Giroverkehr  der  Seichsbank  in  solchem  ümiange 
Gebrauch  gemacht  werden,  obwohl  allerdings  auch  noch  andere  Vor- 
teile der  Zinslosigkeit  der  Giroguthaben  bei  der  Beichsbank  gegen- 
überstehen. Wie  groß  diese  Umlaufgeschwindigkeit  der  Zahlungsmittel 
im  allgemeinen  Verkehr  ist,  läßt  sich  schwer  feststellen.  In  Deutsch- 
land ist  ein  Versuch  dazu  überhaupt  meines  Wissens  nicht  gemacht 
worden.  Wohl  aber  ist  das  in  den  rechnungsfreudigen  Vereinigten 
Staaten  geschehen,  und  zwar  unabhängig  von  zwei  Seiten.'  Einmal 
von  Irving  Fischer'  1897  auf  Grund  von  Erhebungen  in  der  Stu- 
dentenschaft der  Yale-Universitat  und  sodann  von  Eemmerer*  auf 
Grund  der  eingehenden  Erhebungen,  die  der  GomptroUer  of  the 
Ounency  1896  in  den  Vereinigten  Staaten  über  das  ZaUungswesen 
veranstaltet  hat*  Ersterer  gelaugt  zu  einer  durchschnittlichen  TJm- 
laufisgeschwindigkeit  von  45,  letzterer  von  47  im  Jahre. 

Diese  XJmlaulBgeschwindigkeit  wird  man  kaum  als  hoch  bezeichnen 
können,  was  sich  zam  Teil  aus  der  Weiträumigkeit  des  Landes  und 
der  großen  Verbreitung  der  Scheckzahlangen  erklären  dürfte.  Sie 
wird  sich  auch  mit  der  Verdichtung  der  Bevölkerung  und  dem  Auf- 
schwung des  Wirtschaftslebens  in  den  letzten  Jahren  unzweifelhaft 
gesteigert  haben.  Nur  ganz  im  allgemeinen  kann  sie  daher  zu  einem 
Vergleiche  dienen.  Das  ist  um  so  mehr  der  Fall,  als  die  Umlaufe- 
geschmndigkeit  bei  verschiedenen  Zahlungsmitteln  unzweifelhaft  sehr 


^  Die  statistischen  Angaben  sind  den  amtlichen  Veröffentlichungen  und 
Zusammenstellungen  der  Beichsbank,  sowie  der  übrigen  ZiCntralnotenbanken 
entnommen,  soweit  nicht  etwas  anderes  angegeben  ist. 

'  Die  Berechnung,  die  Pierre  des  Essars  in  dem  Aufsatz  La  vitesse 
de  la  cireulation  de  la  monnaie  im  Journal  de  la  Social^  Statistique  de  Paris, 
April  1895,  angestellt  hat,  bezieht  sich  nur  auf  Bankdepositen,  nicht  auf  das 
umlaufende  Geld  im  allgemeinen. 

*  Irving  Fischer,  The  Role  of  Capital  in  Economic  Theorie.  Eco- 
nomic Journal,  Dezember  1897. 

^  Kemmerer,  Money  and  Credit  Instruments  in  their  relation  to  general 
Prices.    New  York  1907,  S.  114. 

*  Report  of  the  Secretary  of  the  Treasury  1896,  S.  456ff.,  sowie  Kinle-y, 
Credit  Instruments  in  Business  Transactions.  Journal  of  Political  Economy, 
Hfirz  1897. 
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veischieden  ist.  Sie  hängt  ja  ab  von  der  Menge  der  Zahlungen  nnd 
von  der  Gesphaftspraxis  der  Zahlenden.  Am  zahlreichsten  sind  die 
UeiQen  Zahlungen  d^  Alltagslebens;  die  ihnen  dienenden  kleinen 
Münzen  besitzen  daher  jedenfalls  eine  ümlaufsgeschwindigkeit,  die  über 
den  Durchschnitt  hinausgeht  Der  kaufmännische  Oeist^  der  Zahlungsr 
niittel  unbenutzt  nicht  ruhen  laßt^  betätigt  sich  aber  am  meisten  bei 
der  Zahlung  großer  Beträge;  die  ihnen  dienenden  großen  Banknoten 
besitzen  so  auch  jedenfalls  eine  ümlaufiBgeschwindigkeit,  die  über  den 
Durchschnitt  hinausgebt 

Nehmen  wir  einmal  an,  die  Banknoten  hätten  eine  ümlaufs- 
geschwindigkeit^  die  der  Hälfte  der  im  Giroverkehr  der  Beichsbank 
erzielten  ümlaufsgeschwindigkeit  gleichkäme,  so  würden  mit  den 
1479  Mill.  Mk.  Noten  der  Reichsbank,^  die  im  Durchschnitt  des  Jahres 
1907  im  Umlauf  waren,  Gesamtumsätze  Ton  mehr  als  880000  MilLMk. 
erzielt  werden.  Vermindern  wir  die  ümlaufsgeschwindigkeit  nochmalß 
auf  die  Hälfte,  so  daß  also  die  Banknoten  etwa  zweimal  in  fünf  Tagen 
die  Hand  wechseln,  dann  bleibt  immerhin  noch  ein  Gesamtumsatz  von 
190000  MiU.  Mk.  bestehen. 

Sind  solche  Erwägungen  richtig,  so  ist  die  ümlaufisgeschwindigp 
keit  derjenigen  Zahlungsmittel  am  geringsten,  die  weder  dem  alltäg- 
lichen Kleinverkehr  noch  dem  Großhandel  dienen.  Das  sind  die  Zah- 
lungsmittel, die  zwischen  den  großen  Banknoten  und  den  Münzen, 
die  über  den  durchschnittlichen  Tageslohn  nicht  hinausgehen,  also 
etwa  zwischen  100  Mk.  und  5  Mk.,  liegen.  Sie  dienen  den  mittleren 
Zahlungen,  wie  sie  vor  allem  in  den  mittleren  Schichten  der  Bevölke- 
rung eine  Bolle  spielen.  Je  breiter  also  dieser  Mittelstand  ist,  um  so 
zahlreicher  werden  solche  Zahlungen  sein.  Für  diese  Mittelstands- 
zahlungen,  wie  ich  sie  kurz  nennen  möchte,  hatten  wir  bis  vor  kurzem 
andere  Zahlungsmittel,  als  Goldmünzen,  in  geringerem  Maße,  als 
andere  Länder,  zur  Verfügung.  Denn  in  Frankreich  besitzen  die 
Fünffrancsstücke,  deren  Menge  weit  über  die  der  Fünfimarkstücke 
hinausgeht,  unbeschränkte  und  in  England  die  Silbermünzen  bis  zu 
40  sh  gesetzliche  Zahlkraft,  und  außerdem  hat  Frankreich  kleine  Bankr 
noten  von  5 — 60  Frcs.  im  Betrage  von  mehr  als  600  Mill.  Frcs.  auf- 
zuweisen.' In  Deutschland  dagegen  ist  die  gesetzliche  Zahlkraft  der 
Scheidemünzen  auf  20  Mk.  begrenzt  und  waren  bis  vor  kurzem  Bank- 
noten —   von  der  beschränkten  Menge   der  Beichskassenscheine  ab- 


^  Wie  viele  kleine  Noten  im  Jahresdurchschnitt  enthalten  sind,  läßt  sich 
nicht  feststellen. 

*  Vgl.  Knapp,  Staatliche  Theorie  des  Geldes.  Leipzig  1905,  S.  269,  wo 
allerdings  angenommen  wird ,  daß  die  Banknote  von  100  Frcs,  die  „kleinste 
Banknote"  in  Frankreich  ist 
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gesehen  —  nnr  Ton  100  Mk.  an  zugelassen.  Während  daher  in  Frankreich 
Goldmünzen  für  diese  mitüeren  Zahlung^  flberhanpt  nicht  nötig  sind 

und  in  England  —  von  dem  stark  entwickelten  Scheckverkehr  ab* 

gesehen  —  für  Beträge  von  40 — 100  Mk.  in  Betracht  kommen,  hatten 

m  in  Deutschland    bis  1906    im  wesentlichen    die  Zahlungen  von 

20 — 100  Mk.  zu  bestreiten.    Das  fiel  um  so  mehr  ins  Gewicht,  als 

bei  diesen  mittleren  Zahlungen,  wie  gesagt,  die  ümlaufsgeschwindigkeit 

des  Geldes  hinter  dem  Durchschnitt  zurückbleiben  dürfte,  also  die 

Menge  der  Goldmünzen  im  Verhältnis  zum  Bedarf  besonders  groß 

sein  muß. 

Man    kann   also  die   Menge    der  in  Deutschland  umlaufenden 

Goldmünzen    u.  a.    dadurch    vermindern,    daß    man    ihre  Umlaufs« 

geschwindigkeit  steigert    Das  ist  nur  möglich,  indem  man  in  den 

mittleren  Kreisen  der  Bevölkerung  kauMännische  Bildung,  die  ein  un* 

genutztes  Liegenlassen  von  Zahlungsmitteln  verbietet^  verbreitet    Dieses 

Bedürfnis  ist  besonders  groß  in  einem  Volke,  das  in  seinen  höheren 

und  mittleren  Schichten  bisher  mehr  eine  Beamten-  als  eine  Eauf- 

mannserziehung  genossen  hat    Als  ein  Mittel  hierzu  kann  auch  das 

Scheckwesen,  bei  dem  die  Eassenführung  einer  Bank  übertragen  wird, 

anerkannt  werden. 

n. 

Man  kann  zweitens  die  Zahlungen  dadurch  vermindern,  daß  man 
Forderungen  durch  Kompensationen  aus  der  Welt  schafft  Mit  der 
Menge  der  Forderungen  wächst  an  sich  die  Möglichkeit  solcher  Schuld- 
tilgung ohne  Zahlung.  Das  Bestreben,  die  absolute  Höhe  des  me- 
tallenen Geldvorrats  zu  verringern,  muß  also  femer  sich  darauf 
richten,  nicht  nur  diese  an  sich  bereits  gegebene  Möglichkeit  voll  aus- 
zunutzen, sondern  künstlich  weitere  Möglichkeiten  dazu  zu  schaffen. 
Man  muß  den  Bedarf  an  Zahlungsmitteln  also  femer  dadurch  mindern, 
daß  man  eine  Organisation  hervormft,  die  möglichst  viele  Forderungen 
und  (}egenfordemngen  zur  Kompensation  gelangen  läßt  und  so,  unter 
voller  Ausscheidung  des  Geldes,  den  Zahlungsverkehr  in  einen  hoch- 
verfeinerten  Tauschverkehr  umgestaltet^* 


'  Francis  A.  Walker  nennt  das  auf  Kredit  beruhende  Zahlongsweaen 
„a  case  of  highlj  refined  harter'^  £r  fährt  insbesondere  in  seinen  Disenssions 
inEconomllss  and  Statistics.  Edited  by  Davis  K.  Dewey.  New  York  1899,  Bd.  I, 
S.  199 f.  ans:  Two  transactions  npon  credit  which  in  time  and  amonnt  balance 
each  other,  and  which ,  as  a  matter  of  fact,  cancel  each  other  when  bronght 
together  in  the  bank,  are  .  . .  eqoiyalent  to  one  transaction  of  the  same  amonnt 
in  direct  ezchange  or  barter.  The  fact  tbat  each  obligatton  has  been  expressed 
in  terms  of  monej,  the  fact  that,  in  the  buying  and  the  selling  which  preceded 
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Solohe  Kompensationen,  die  unzweifelhaft  die  lationellste  Verein- 
fachxtng  and  Yerbilligong  des  .ZaUangsverkehrs  darstellen,  sind  in 
vielen  Y&llen  ohne  weiteres  möglich.  Das  gilt  insbesondere  von  den 
Forderungen  von  dem  und  an  den  Staat  Der  Staat  hat  Forderungen 
mannigfacher  Art^  insbesondere  Steuerforderungen,  an  die  Privaten, 
und  dem  stehen  als  Gegenforderungen  auf  privater  Seite  insbesondere 
Gehaltsansprüche  und  Zinsansprüche  für  Staatsanleihen  gegenüber. 
Eine  Kompensation  kann  hier  ohne  weiteres  stattfinden,  wenn  die 
Zahlungstermine  auf  beiden  Seiten  zusanmienfallen.  Sie  ist  jüngst 
direkt  in  weitgehendem  Maße  dadurch  ermöglicht  worden,  daß  be- 
stimmt worden  ist,  die  Zinsscheine  der  preußischen  Staatsschuld  und 
der  Beichsschuld  könnten  in  Preußen  allgemein  statt  baren  Geldes  in 
Zahlung  gegeben  werden  bei  allen  hauptamtlich  verwalteten  staatlichen 
Kassen,  mit  Ausnahme  der  Kassen  der  Staatseisenbahnverwaltung, 
sowie  bei  Entrichtung  der  durch  die  Gemeinden  zur  Erhebung  ge- 
langenden direkten  Staatssteuern.  Hier  findet  also  ein  Forderung»- 
ausgleich  ohne  Benutzung  irgendwelcher  Zahlungsmittel  statt 

In  so  einfacher  Weise  ist  ein  ausgedehnter  Forderungsausgleicdi 
nur  beim  Staate  möglich,  weil  er  mit  Allen  im  Volke,  diß  Zahlungen 
von  nennenswerter  Höhe  zu  machen  oder  zu  empfangen  haben,  in 
Verkehr  steht  und  durch  seine  umfassenden  Organisationen  seine 
Tätigkeit  unmittelbar  fast  überallhin  erstrecken  kann.  Soweit  der 
Staat  nicht  in  Betracht  kommt,  kann  ein  wirksamer  Forderungs- 
ausgleich im  größeren  Maßstab  nur  durch  besondere  Organisationen 
herbeigeführt  werden,  die  künstlich  die  eine  Kompensation  erst  ermög- 
lichende Einheit  des  Zahlungssubjekts,  wie  sie  beim  Staate  ohne  weiteres 
gegeben  ist,  herstellt  Es  müssen  also  Forderungen  an  zahlreiche 
verschiedene  Individuen  in  Forderungen  an  eine  Zentralstelle  um- 
gewandelt werden.  Das  kann  natürlich  am  leichtesten  geschehen, 
wenn  eine  solche  Zentralstelle  bereits  vorhanden  ist  In  unserer  Beichs- 
bank  mit  ihren  478  (1907)  Zweiganstalten  besitzen  wir  eine  solche 
Zentralstelle    für    das    gesamte   Wirtschaftsleben    Deutschlands.     Die 


the  giving  of  tbe  note  of  hand  or  bill  of  exchange,  refereoce  was  had  bj  both 
parties  to  prices  determined  bj  actaal  ezchanges  of  goods  for  moneyi  —  these 
facta  do  not,  it  seems  to  me,  at  all  impair  the  validitj  of  the  view  that,  so 
für  as  the  use  and  the  valae  of  monej  aro  concerned,  such  transactions  are, 
in  essence,  cases  of  barter. 

Vgl.  auch  Laugblin,  The  Principles  of  Monej.  New  York  1903,  Kap.  V, 
sowie  Rem  m  er  er  a.  a.  0.  Kap.  VIII. 

Solche  Gedanken  klingen  vielfach  in  Knapps  Staatlicher  Theorie  des 
Geldes  and  ganz  besonders  in  Bendixens  geistreichem  Schriftchen  „Das 
Wesen  des  Geldes*',  Leipzig  1908,  an.  Bendixen  will  das  Geld  überhaupt  als 
„Legitimati onstrftger  f&r  entsprechende  Gegenleistungen^^  definieren. 
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Beichsbank  hat  denn  auch  künstlich  solche  Ansgleichsmoglichkeit  ge- 
schaffen, und  zwar  direkt  zunächst  für  den  GroßTerkehr,  für  den  es 
ja  auch  am  wichtigsten  ist,  da  die  Ersparnis  von  Barmitteln  bei  dem 
großen  Zahlungen  am  stärksten  ins  Gewicht  fällt  Die  Beichsbank 
hat  das  dadurch  erreicht»  daß  sie  die  an  dem  Großzahlungsverkehr  vor- 
zugsweise  Beteiligten,  die  in  r^elmäßigen  lebhaften  Geschäftsbeziehungeu 
zueinander  stehen,  zu  einer  besonderen  „Zahlungsgemeinschaft''  aus  der 
Gesamtheit  der  Volkswirtschaft  herausgehoben  hat  Eine  solche  be« 
sondere  „Zahlungsgemeinschaft''  bilden  die  Girokonteninhaber  der 
Beichsbank,  die  am  31.  Mäxz  1908  19416  Privatguthaben  zählten. 
Die  Umsätze  im  Giroverkehr,  bei  denen  die  Barzahlungen  völlig 
erspart  worden  sind,  betrugen  1907  —  Einnahme  und  Ausgabe  zu- 
sammen —  220603  MiU.  Mk. 

Soweit  der  Staat  nicht  unmittelbar  in  der  jüngst  eingeführten 
neuen  Art  Forderungen  von  ihm  and  an  ihn  ausgleicht,  kann  er  das 
natürlich  auch  im  Bahmen  dieses  Giroverkehrs  tun,  was  vielfach 
sogar  für  beide  Teile  bequemer  ist.  Seit  1896  hat  er  systematisch 
davon  Gebrauch  gemacht.  Bereits  1900  erfolgte  „eine  Yermittelung 
des  Geldverkehrs  der  Kassen  des  Beichs  und  der  Bundesstaaten  durch 
die  Beichsbank  fast  ausschließlich  im  Wege  des  Giroverkehrs".^  Bereits 
damals  waren  1837  Guthaben  von  Staats-  und  Eommunalbehörden 
vorhanden,  die  im  Jahresdurchschnitt  178  Mill.  ML  hoch  waren  und 
einen  Gesamtumsatz  von  28  Milliarden  Mk.  —  Einnahme  und  Aus-* 
gäbe  zusammen  —  erzielten.  Seitdem  ist  die  Entwicklung  gewaltig 
vorangeschritten.  Am  31.  März  1908  waren  4659  Kassen  oder  B^ 
hörden  des  Beiches  und  der  Bundesstaaten  sowie  688  Kommunal- 
behörden dem  Giroverkehr  der  Beichsbank  angeschlossen,  und  die  Ge- 
samtumsätze der  öffentlichen  Kassen  haben  1907  53  Milliarden  Mk. 
betragen.  Da  die  durchschnittliche  Gesamthöhe  dieser  Guthaben  die- 
selbe wie  1900  geblieben  ist,  kann  man  annehmen,  daß  vor  allen 
Dingen  untergeordnete  Kassen  in  den  letzten  Jahren  angeschlossen 
worden  sind,  und  daß  in  der  kurzen  Frist  die  Bargeldersparnis  fast 
Terdoppelt  wurde.* 


1  Die  Jabiläumsscbrift  der  Reicbsbank.    Berlin  1900,  S.  187. 

'  Man  hat  den  deutschen  Staaten  nnd  Kommunen  oft  den  Vorwurf  ge« 
macht,  daß  sie  „hinsichtlich  der  Pflege  der  bargeldlosen  Zahlung  und  des 
Scheckyerkehrs  noch  in  argem  Rückstande  seien'^  Buff,  Der  gegenwfirtige 
Stand  und  die  Zukunft  des  Scheckverkehrs  in  Deutschland.  Manchen  1907, 
S.  26 f.  sagt  demgegenüber  mit  Recht:  „Auch  dieser  Vorwurf  ist  heute,  wie  wir 
auf  Grund  einer  umfassenden  Enquete  feststellen  können,  nicht  mehr  gans 
zutreffend  •"  und  er  führt  S.  48  ans,  „daß**  —  von  einigen  Ausnahmen  abgesehen 
—  „der  bargeldlosen  2^hlung  seitens  der  staatlichen  und  kommunalen  Kassen 
in   Deutschland   keineswegs   die   großen  Schwierigkeiten  in  den  Weg  gelegt 
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Im  Bahmen  dieses  Oiroverkehrs  ToUzieht  sich  heute  —  wie 
Arnold^  mit  Recht  hervorgehoben  hat  —  ,)der  wichtigere  Teil  des 
Zahlungsgeschäfts  Deutschlands^',  und  zwar  vollzieht  er  sich  hier  schneller 
und  besser  als  in  England  und  unter  völliger  Ersparnis  aller  Bar- 
zahlung in  84,6  7o  ^^  Gesamtumsatzes,  d.  h.  bei  220  608  von 
260  657  Hill.  ML 

Schwieriger  laßt  ein  solcher  Forderungsausgleich  sich  schaffen, 
wenn  nicht  nur  in  der  Vielheit  individueller  Forderungen  künstlich  eine 
Einheit  durch  Dazwischentreten  einer  Zentralstelle  hergestellt  werden 
muß,  sondern  wenn  es  auch  an  einer  solchen  Zentralstelle  fehlt.  Das 
ist,  im  Gegensatz  zum  Giroverkehr  der  Beichsbank,  beim  regulären 
Scheckverkehr,  wie  er  sich  in  England  und  den  Vereinigten  Staaten 
vor  allem  entwickelt  hat,  der  Fall.  Da  muß  also  auch  die  Zentral- 
stelle selbst,  auf  die  alle  Forderungen  übertragen  werden,  künstlich 
erst  geschaffen  werden.  Das  geschieht  bekanntlich  durch  das  im 
Vergleich^  mit  dem  Giroverkehr  der  Beichsbank  umständliche  Clearing- 
verfahren. 

Weil  der  große  Zahlungsverkehr  bei  uns  in  Deutschland  bereits 
durch  den  Giroverkehr  der  Beichsbank  als  eine  besondere  „Zahlungs- 
gemeinschaft^'  organisiert  ist  und  das  Giroverfahren  vor  dem  Clearing- 
verfahren —  zumal  für  Femzahlungen  —  die  unzweifelhaften  Vor- 
züge der  Einfachheit  und  Schnelligkeit  besitzt^  so  ist  es  begreiflich, 
daß  die  Umsätze  im  deutschen  Clearingverkehr  sowohl  hinter  denen 
im  Giroverkehr  der  Beichsbank  zurückbleiben  als  auch  hinter  denen, 
die  im  Clearingverkehr  von  Ländern  erzielt  werden,  die  einen  mit 
dem  unserigen  vergleichbaren  Giroverkehr  nicht  besitzen.  Betrugen 
1907  die  Umsätze  auf  einer  Seite  der  Eonti  im  Giroverkehr  der  Beichs- 


werden,  wie  man  gewöhnlich  annimmt ''  Nur  die  Gehaltzahlongen  machten 
bisher  eine  Ausnahme.  Es  bestand  nämlich  nach  der  Jubiläamsschrift  der 
Beichsbank,  S.  189,  die  Vorschrift,  daß  die  Girokonten  zu  Lohn-,  Gehalts-  und 
Pensionszahlungen  der  Reichs-  und  Staatskassen  nicht  benutzt  werden.  Diese 
Einschränkung  dürfte  sich  daraus  erklären,  daß  diese  Zahlungen  zum  sehr  großen 
Teil  auf  den  Beginn  der  Quartale  fallen,  und  daß  die  Reichsbank  bestrebt 
sein  muß,  die  regelmäßig  zu  dieser  Zeit  eintretenden  starken  Spannungen  in 
ihrem  Status  nicht  zu  vergrößern,-  sondern  zu  mindern.  Wenn  man  bedenkt, 
daß  allein  die  Beamtengelder  in  Preußen  fast  900  Mill.  Mk.  jährlich  in  An- 
spruch nehmen,  so  war  das  eine  nicht  unbeträchtliche  Einschränkung.  Neuer- 
dings hat  aber  der  preußische  Finanzminister  auch  in  dieser  Beziehung  Terf&gt, 
daß  „die  unmittelbar  zu  zahlenden  G^haltsbezfige  derjenigen  Beamten,  welche 
ein  Konto  bei  einem  an  den  Reichsbank-Giroverkehr  angeschlossenen  Bankhause 
besitzen,  auf  Wunsch  ganz  oder  zum  Teil  deren  Bankkonto  im  Girowege  zu- 
geführt werden  können." 

^  Arnold,  Die  Bedeutung  der  Giroguthaben  für  die  Bankpolitik.    Bank- 
archiv vom  1.  Dezember  1906. 
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bank  über  130  MUliarden  Mk.,  so  die  in  den  14  Abrechnungsstellen 
der  Beichsbank  nnr  45  MüUarden  Mk.  Nnr  beide  Beträge  zusammen 
können  mit  dem  (Gesamtumsätze  des  Londoner  Clearinghauses^  (City 
Clearing,  Country  Clearing  und  das  neue  Metropolitan  Clearing),  der 
gleichzeitig  260  Milliarden  Mk.  erreichte,  verglichen  werden.  Ein 
solcher  Vergleich  unter  Ignorierung  des  Giroverkehrs  der  Beichsbank 
ist  irrefährend.'  Einer  der  wichtigsten  unterschiede  in  der  wirtschaft- 
lichen Organisation  beider  Lander  besteht  eben  darin,  daß  in  England 
der  binnenländische  Zahlungsverkehr  im  Londoner  Clearinghaus  kon- 
zentriert ist,'  in  Deutschland  dagegen  eine  solche  Konzentration  fehlt 
Wer  bei  einem  Vergleich  des  Zahlungswesens  beider  Länder  diesen 
Onmdunterschied  übersieht,  kann  unmöglich  zu  richtigen  Schluß- 
folgerungen gelangen. 

Das  ist  um  so  mehr  der  Fall,  als  in  Deutschland  die  Bargeld- 
erspamis  im  Giroverkehr  zum  mindesten  nicht  geringer  ist  als  im 
Abrechnungsverkehr.  Denn  im  Jahre  1900,  für  das  die  mir  zugangige 
Statistik  allein  einen  Vergleich  ermöglicht,  machten  im  Giroverkehr 
der  Beichsbank  die  Umsätze,  bei  denen  die  Barzahlungen  erspart 
worden  sind,  88,2 7o  &^  ^^d  dieser  Prozentsatz  würde  noch  größer 
sein  für  den  Giroverkehr  der  Privaten  allein,  da  er  durch  den  der 
öffentlichen  Kassen  herabgedrückt  ?rird.  Im  selben  Jahre  betrug  der 
umfang  der  Eompensationswirkung  bei  den  damals  bestehenden  zehn 
Abrechnungsstellen  der  Beichsbank  77,8  7o;  ^^  erreichte  diese  Höhe 
ausschließlich  dank  der  Hamburger  Abrechnungsstelle,  die  bekanntlich 
eine  Ausnahmestellung  einnimmt  und  dadurch  eine  Bargelderspamis 
in  nicht  weniger  als  941%  aller  Einlieferangen  erzielen  konnte,^  weil 
Hamburg  sein  ganzes  Zahlungswesen  auf  der  Grundlage  des   Giro- 


1  Zam  Londoner  Clearinghaas  kommen  bekanntlich  noch  die  acht  engli- 
schen Abrechnungsstellen  in  der  Proyinz  hinzu;  sie  hatten  1907  zusammen 
einen  Gesamtumsatz  von  nicht  ganz  15  Mill.  Mk.  Anderseits  erfahren  aber 
auch  die  deutschen  Ziffern  noch  gewisse  Steigerungen;  so  z.  B.  durch  den 
Giroverkehr  der  Privatnotenbanken. 

'  Er  wird  aber  immer  wieder  angestellt;  vgl.  z.  B.  Thor  wart,  Die  Be- 
deutung des  Scheckverkehrs.    Frankfurt  a.  M.    1907. 

'  Vgl.  das  treffliche  Buch  von  Jaffa,  Das  englische  Bankwesen. 
Leipzig  1905,  8.  57,  wo  sogar  von  einer  solcen  ;, absoluten"  Konzentration  ge- 
sprochen wird. 

^  Die  Kompensations Wirkung  betrug  1900  bei  den  Abrechnungsstellen  in : 

Köln 53,3  Vo 


Hamburg 

•    . 

.     M,lVo 

Frankfurt 

a.M. 

.    86,6»/, 

Bremen   . 

•    • 

.     86,6  •/. 

Berlin 

.    . 

•     61,6»/. 

Breslau   . 

.    . 

.     61,7% 

Leipzig   . 
Dresden  . 
Stuttgart 
£lberfeld 

Vgl.  JubilSumsschrift  der  Reichsbank,  S.  334  f. 


47,2% 

36,4% 
31,8% 

21,8% 


58  I^ie  deutsche  Geldverfaseung  und  ihre  Befonu. 

?erkehr8,   den  die  Reichsbank  ja  im  wesentlichen  auch  von  der  alten 
Hamburger  Qirobank  übernommen  hat^  organisiert  hat 

Schließlich  ist  es  aber  auch  die  Banknote,  welche  solche  Eom- 
pensationsmöglichkeiten  herbeiführt.  Indem  im  Diskontgeschäft  der 
Beichsbank  an  Stelle  von  Wechseln  Banknoten  in  Umlauf  gesetzt 
werden  y  werden  individuelle  Forderungen  zahlreicher  Privater  in 
Forderungen,  die  an  die  Zentralstelle  der  Beichsbank  gerichtet  sind, 
verwandelt.  Der  Unterschied  vom  Scheck  besteht  vor  allem  darin,  daS 
erstens  die  Banknote  bestimmt  ist,  solche  individuelle  Forderungen 
in  kompensationsfahige  Forderungen  an  eine  Zentralstelle  nicht  nur 
einmal  in  einem  konkreten  Falle  umzuwandeln,  sondern  daß  sie  die 
Möglichkeit  bietet,  als  allgemeines  Umlaufspapier  das  häufig  zu  tun« 
Zweitens  aber  führt  die  Banknote  diese  Umwandlung  —  im  Gegensatz 
zu  dem  beim  Scheckverkehr  nötigen  Clearingverfahren  —  ohne  Mühe 
und  Zeitverlust  durch  bloßes  Hinnehmen  und  Hingeben  herbei  Diese 
Unterschiede  haben  allerdings  auch  die  Folge,  daß  die  Kompensationen 
sich  hier  nicht  deutlich  erkennen  lassen;  sie  finden  statt,  sobald  die 
Banknoten  im  Zahlungsverkehr  an  die  Beichsbank  zurückströmen. 
Denn  wenn  mittels  Noten  eine  Zahlung  an  die  Beichsbank  gemacht 
wird,  heben  Forderung  und  Gegenforderung  sich  auf. 

in. 

Endlich  kann  man  den  Bedarf  an  metallenen  Zahlungsmitteln 
dadurch  mindern,  daß  man  sie  durch  papierene  ersetzt  Soweit  solche 
papierenen  Zahlungsmittel  die  Kompensation  von  Forderungen  herbei- 
führen oder  die  Umlauüsgeschwindigkeit  des  Metallgeldes,  das  sie  ver- 
treten, vergrößern,  ist  hiervon  bereits  die  Bede  gewesen.  Lassen  auch 
die  Grenzlinien  zwischen  den  drei  verschiedenen  Ersparungsarten  sich 
natürlich  nicht  scharf  ziehen,  so  ist  doch  hier  prinzipiell  nur  noch  von 
papierenen  Zahlungsmitteln,  soweit  sie  nicht  bloß  an  die  Stelle  von  in 
der  Bank  ruhendem  Metallgeld  treten,  zu  reden.  Wieweit  das  der 
Fall  ist,  läßt  sich  bei  den  Banknoten  leicht  feststellen.  Es  betrug  im 
Jahresdurchschnitt  1907  in  Millionen  Mark: 

Notenumlauf  Metallvorrat  Unterschied 

Deutschland •        1621  908  -  713 

Bank  von  England 591  712  +  121 

Bank  yon  Frankreich ....        3897  2978  -  924 

Österreichisch-Ungarische  Bank        1564  1180  -384 

Der  Unterschied  zwischen  den  Mengen  der  umlaufenden  Bank- 
noten und  ihrer  in  den  Banken  gehaltenen  Metalldeckung  bezeichnet 
also  die  Metallgelderspamis,  die  hier  allein  noch  zu  erörtern  ist  Eine 
solche  ist  demnach  bei  der  Banknotenausgabe  in  England  aus  Gründen, 
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die  wir  noch  zu  erörtern  haben,  überhaupt  nicht  yorhanden*  Absolut 
am  größten  ist  sie  in  Frankreich  mit  924  MilL  Mk.  gegen  718  MilL  Mk. 
in  Deutschland.  Relativ ,  d.  h.  im  Verhältnis  zum  gesamten  Noteur 
umlaufe  ist  sie  jedoch  am  berachtlichsten  in  Deutschland.  Denn  hier 
sind  447oy  hi  Frankreich  nur  28  7o  &U®'  Banknotenzahlungen  unter 
Yölliger  Ersparnis  von  Metallgeld  erfolgt  Damit  berühren  wir  wieder 
einen  Hauptunterschied  in  der  Organisation  des  Zahlungswesens  in 
England  und  in  Deutschland.  Will  man  ein  Urteil  über  die  Metall«- 
gelderspamis  in  beiden  Ländern  gewinnen  ^  darf  man  nicht  die  ver« 
schiedene  Bolle,  die  die  Banknoten  in  ihrer  Umlaufsorganisation  spielen^ 
außer  acht  lassen. 

Man  muß  also  den  Gesamtumsatz  des  Londoner  Clearinghauses 
nicht  nur  —  abgesehen  von  den  Umsatzziffem  der  Abrechnungsstellen 
der  Beichsbank  —  mit  dem  Umsatz  im  Giroverkehr  der  Beichsbank, 
sondern  auch  mit  dem  metallisch  nicht  gedeckten  Notenumlauf  in 
Deutschland  in  Vergleich  stellen.  Ein  solcher  Vergleich  stößt  aller- 
dings auf  große  Schwierigkeiten.  Denn  natürlich  ist  es  unzulässig, 
die  Gesamtzahlen  der  Schecks  und  der  Banknoten  miteinander  zu  ver- 
gleichen \ 

Denn  die  Banknoten  sind  ein  allgemeines  Zahlungsmittel;  in  den 
angeführten  Beträgen  sind  sie  das  ganze  Jahr  hindurch  im  Umlauf; 
fär  unzählige  individuelle  Zahlungen  können  sie  benutzt  werden.  Die 
Schecks  dagegen  sind  individuelle  Zahlungsmittel  für  einen  bestimmten 
konkreten  Zahlungsakt;  sie  dienen  regelmäßig  nicht  for  mehrere 
Zahlungen,  sondern  nur  für  eine';  sie  sind,  da  sie  nach  Einlösung 
streben,  deshalb  nur  kurze  Zeit  —  oft  nur  einen  Tag  —  in  Umlaut 
Ein  Vergleich  ließe  sich  daher  nur  in  der  Weise  anstellen,  daß  ent- 
weder dem  Durchschnittsjahresbetrage  der  umlaofenden  Banknoten  die 
Menge  von  Schecks  an  einem  bestimmten  Tage  gegenübergestellt 
würde,  oder  die  durchschnittliche  Menge  der  umlaufenden  Banknoten 


^  Das  geschieht  vielfach.  D  unk  er,  Gold  ersparende  Zahlongsmethoden 
in  dem  heutigen  Bankverkehr  Deutschlands,  Annalen  des  Deutschen  Reichs 
1901,  S.  886  stellt  z.  B.  bei  der  Beichsbank  Giroumsatz  und  Banknotenumlauf 
einander  gegenüber  und  berechet  daraus  „das  Verhältnis  von  Banknoten- 
umlanf  und  Giroumsatz",  Natürlich  entfallt  dann  auf  Banknoten  nur  der 
Bruchteil  eines  Prozentes. 

'  Das  ist  auch  in  einem  so  hoch  entwickelten  Schecklande,  wie  die  Ver« 
einigten  Staaten  es  sind,  der  FalL  Vgl.  z.B.  Kemmerer,  Monej  and  Prices, 
p.  112:  as  a  rule,  each  check  performs  one  transaction  and  is  then  deposited 
in  the  bank.  Ebenso  sagt  Willard  Fisher,  Money  and  Credit  Paper  in  the 
Modem  Market.  Journal  of  Political  Economy  III,  p.  405,  mit  Bezug  auf  die 
mehrfifcche  Benutzung  der  Schecks:  The  number  cannot  be  vast  relativelj  to 
the  total  number  of  checks  drawn. 
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mit  der  Summe  multipliziert  würde,  die  jede  Banknote  im  Laufe  eines 
Jahres  zu  individuellen  2ahlungen  benutzt  würde.  Beide  Berechnungen 
stoßen  natürlich  auf  sehr  große  Schwierigkeiten. 

Die  Menge  der  Schecks  an  einem  bestimmten  Tage^  zu  ermitteln, 
ist  meines  Wissens  nur  einmal  mit  Gründlichkeit  und  einigem  Erfolg 
versucht  worden.  Das  geschah  1896  in  den  Vereinigten  Staaten  durch 
den  ComptroUer  of  the  Currency;'  doch  so  interessant  diese  früher 
bereits  erwähnte  Erhebung  im  einzelnen  ist,  sie  ermöglicht  keine 
Schlüsse  für  unsere  Zwecke.  Was  sodann  die  Umlaufsgeschwindigkeit 
anlangt^  so  ist  von  ihr  bereits  die  Rede  gewesen.  Nehmen  wir  wieder, 
wie  oben,  für  die  gesamte  Menge  der  1907  durchschnittlich  in  Deutsch- 
land umlaufenden  Banknoten  (1621  Mill.  Mk.)  an,  daß  sie  nur  ein 
Viertel  so  viele  Umsätze  erzielen  wie  das  Oeld  im  Girovorkehr  der 
Seichsbank,  somit  etwa  zweimal  in  fünf- Tagen  die  Hand  wechseln,  so 
erhalten  wir  einen  Gesamtbetrag  von  fast  210  Milliarden  Mk.,  von 
denen  über  90  Milliarden  Mk.  unter  völliger  Ersparnis  von  Metallgeld 
umgesetzt  werden.  Zu  dieser  Summe  würde,  da  wir  den  ganzen 
Metallvorrat  der  Beichsbank  allein  auf  die  Notenausgabe  bezogen  haben, 
der  Gesamtumsatz  im  Giroverkehr  der  Beichsbank,  der  1907  auf  einer 
Seite  der  Eonti  über  180  Milliarden  Mk.  betragen  hat,  hinzukommen. 
Wir  gelangten  dann  zu  einem  Gesamtumsatz  von  220  Milliarden  Mk., 
der  in  Deutschland  ohne  alle  metallenen  Zahlungsmittel  erzielt  worden 
wäre,  eine  Zahl,  die  schon  eher  dem  Gesamtumsatz  des  Londoner 
Clearinghauses,  der  1907  auf  260  Milliarden  Mk.  sich  beließ  zur  Seite 
gestellt  werden  kann.  Nur  derartige  Vergleiche ,  bei  denen  aller- 
dings ein  subjektives  Moment  der  Schätzung  nicht  ganz  aus- 
geschieden werden  kann,  entsprechen  einigermaßen  den  tatsächlichen 
Verhältnissen.' 


^  Nach  der  Begründung  zum  Entwurf  eines  Scheckgesetzes  vom  9.  Januar 
1908  (Nr.  566  der  Drucksachen  des  Reichstags.  12.  Legislaturperiode ,  1.  Session 
1907/8)  wird  der  tfigliche  Scheckverkehr  in  London  auf  etwa  700  Mill.  Mk. 
geschätzt. 

"  Keport  of  the  Secretary  of  the  Treasury  1896,  p.  456 ff.,  sowie  Kinlej, 
Credit  Instruments  in  business  transaction.  Journal  of '  Political  Economy, 
März  1897. 

'  Nehmen  wir  anderseits  einmal  an,  die  Banknoten  erzielten  —  was  im 
intensiven  Großverkehr  nicht  undenkbar  wäre  —  dieselbe  Umlaufsgeschwindig- 
keit, wie  sie  im  Giroverkehr  erreicht  wird,  dann  könnte  der  Gesamtumsatz  von 
260  Milliarden  Mk.  mit  rund  500  Mill.  Mk.  Banknoten,  also  etwa  einem  Drittel 
der  tatsächlich  heute  umlaufenden  Banknoten,  bewältigt  werden;  ftir  sie 
müßte  eine  bare  Mindestdeckung  von  167  Mill.  Mk.  gehalten  werden,  während 
die  Giroguthaben  im  Jahresdurchschnitt  1907  578  Mill.  Mk.  betragen  haben. 

Nach  Jaffa  a.  a.  0.  S.  121  mOßte  England  zum  Ersatz  seines  Scheck- 
verkehrs 140  Mill.  Pfd.  St  Banknoten  mehr  in  Umlauf  halten;  nach  dem  „Prinzip 
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Dann  bleibt,  zumal  da  ja  nicht  alle  Schecks  zur  Abrechnung 
gelangen,  noch  immer  ein  Yorspnmg  Englands  bestehen,  wenn  man 
den  großen  unterschied  in  der  BeTölkerong  beider  Lander  in  Betracht 
zieht.  Aber  man  wird  doch  nicht  mehr,  wie  Professor  Warschauer  \ 
sagen  können,  daß  Vergleiche  zwischen  England  und  Deutschland  „mit 
zwingender  Notwendigkeit  den  kläglichen  Schloß  ergeben^  daß  Deutsch- 
land auf  diesem  (Gebiete  des  Wirtschaftslebens  noch  vollständig  im 
Rückstande  ist'^  Man  muß  vielmehr  das  beliebte  Bückständigkeits- 
argument  hier  mit  rechter  Vorsicht  handhaben.  Es  handelt  sich  in 
Deutschland  keineswegs  mehr  dämm,  eine  Metallgelderspamis  über- 
haupt erst  anzubahnend  Wir  besitzen  sie  vielmehr,  wenn  auch  noch 
nicht  in  einem  allseitig  befriedigenden,  so  doch  in  einem  aasgedehnten 
und  um  so  bewundernswerteren  Maße,  als  sie,  im  Gegensatz  zu  Eng* 
land  und  Frankreich,  ganz  auf  Freiwilligkeit  beruht  und  jedes  gesetz- 
lichen Zwanges  entbehrt  Es  kann  sich  für  die  Zukunft  daher  nur  in 
der  Hauptsache  um  zweierlei  handeln.  Erstens  fragt  es  sich,  ob  wir 
unseren  Banknotenumlauf  durch  den  Scheckverkehr  ersetzen  sollen; 
und  zweitens  ist  in  Betracht  zu  ziehen,  ob  wir  den  weiteren  Ausbau 
unseres  Zahlungswesens,  soweit  Banknoten  nicht  in  Frage  kommen, 
im  Anschluß  an  die  heimische  Schöpfung  des  Giroverkehrs  unserer 
Beichsbank  vornehmen,  oder  ob  wir  das  englisch-amerikamscbe  Scheck* 
wesen  nachahmen  sollen. 


der  Dritteldeckang'*  würden  sie  einen  Barvorrat  von  mindestens  47  Mill.  Pfd.  St 
oder  etwa  940  Mill.  Mk.  erfordern;  die  öffentlichen  und  privaten  Depositen  be» 
liefen  sich  im  Durchschnitt  1907  bei  der  Bank  von  England  auf  1100  Mill.  Mk. 

^  Warschauer,  Die  Organisation  des  Scheckverkehrs  in  Deutschland. 
Conrads  Jahrbücher,  November  1907,  S.  590. 

*  Nach  Obst,  Theorie  und  Praxis  des  Scheckverkehrs.  Stuttgart  1899, 
S.  146  sollten  damals  78~80®/o  aller  Zahlungen  der  großen  Berliner  Bankea 
durch  Verrechnung  (Giroüberweisungen,  Clearingbaus  und  Berliner  Kassen» 
verein)  erledigt  werden.  Die  große  Entwicklung,  die  Giro-  und  Abrechnunga- 
verkehr  seitdem  erfahren  haben,  Iftßt  annehmen,  daß  dieser  Prozentsats  in- 
zwischen gestiegen  ist.  Am  übrigbleibenden  Best  sind  außerdem  zu  einem  sehr 
großen  Teil  unzweifelhaft  die  Banknoten  beteiligt. 

In  England  gliederten  sich  nach  einer  Erhebung  von  Pownall  1880  die- 
Einnahmen  der  Banken  so,  daß  entfielen  auf 

London  Edinburgh  Dublin 

Schecks 97,28  ^^  86,78  »/o  89,90  «/o 

Banknoten    ....      2,04^0  12,67%  8,58  % 

Münzgeld     ....      0,73  %  0,55%  1,57% 

Vgl.  Journal  of  the  Institute  of  Bankers,  1888. 

Nach  der  zuverlfissigsten  und  umfassendsten  derartigen  Erhebung,  der 
mehrfach  *  erwähnten  des  Comptroller  of  the  Currency  in  den  Vereinigten 
Staaten,  entfielen  1896  bei  5580  Banken  von  allen  Einzahlungen  auf  Schecks- 
92,5%  und  auf  Bargeld  und  Banknoten  7,4%. 
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IV. 

Die  Frage  ^^Banknoten  oder  Schecks^'  beherrscht  —  kann  man 
sagen  —  unsere  ganze  dentsche  Bankliteratur  ^  Merkwürdige  Wand- 
lungen hat  sie  in  ihrer  Beantwortung  erlebt^  und  daraus  geht  schon 
bervor,  daß  sie  nicht  immer  eine  richtige  und  klare  Antwort  gefunden 
liaben  kann. 

Anfangs  standen  die  Banknoten  im  Vordergrund  des  Interesses. 
JSine  Banktatigkeit  ohne  Notenausgabe  konnte  man  sich  kaum  denken. 
Die  Regierungen  suchten  in  der  Ausgabe  von  Noten  das  Zaubermittel 
lyzur  Hebung  des  Geldumlaufs^'  und  damit  zur  Steigerung  des  Volks- 
wohlstandes und  zur  Befreiung  von  allen  Finanznöten.  Ebenso  die 
Privaten.  Wie  die  Begründer  den  Credit  Mobilier  in  Paris  ohne  das 
Becht  der  Notenausgabe  sich  nicht  vorstellen  konnten,  so  suchten  auch 
noch  um  die  Mitte  des  19.  Jahrhunderts  die  ersten  deutschen  Kredit- 
banken —  der  A.  Schaaffhausensche  Bankverein  und  die  Bank 
für  Handel  und  Industrie  in  Darmstadt  —  mit  diesem  Recht  sich 
auszustatten. 

Und  das  war  sehr  begreiflich:  auf  keine  andere  Weise  konnte 
man  leichter  und  billiger  Betriebsmittel  sich  beschaffen.  Das  Streben 
nach  dem  Notenrecht  war  das  Streben  nach  zinslosem  Betriebskapital, 
der  Kampf  für  unbedingte  Bankfreiheit  zugleich  ein  Kampf  für  leichten 
Oewinn.  Die  Männer,  die  aus  theoretischen  Gründen  für  die  Freiheit 
4]er  Notenausgabe  eintraten,  konnten  so  einer  eifrigen  und  verstandnis- 
Yollen  Anhängerschaft  gewiß  sein. 

Je  mehr  aber  der  Kampf  für  allgemeine  Bankfreiheit  aussichtslos 
sich  erwies  und  die  Notenausgabe  zugunsten  des  Staates  monopolisiert 
wurde,  um  so  mehr  verschob  sich  der  Interessenstandpunkt.  Konnte 
man  Betriebskapital  nicht  mehr  mit  Hilfe  des  Banknotengeschäfte  auf- 
bringen, so  mußte  man  «es  anderweitig  tun.  Als  natürliches  Ersatz- 
mittel bot  sich  das  Depositengeschaft  Es  verschaffte  der  Bank  ja 
nicht  kostenlose  Darlehen,  erforderte  vielmehr  eine  Gegenleistung; 
Aber  diese  Gegenleistang  ließ  doch  einen  kleinen  Gewinn  noch  übrig, 
und  der  Gewinn  konnte  um  so  mehr  noch  gesteigert  werden,  je  mehr 
man  die  Gegenleistung  statt  in  Zinsen  in  Diensten  verrichtete,  die 
Spardepositen  in  Geschäftsdepositen  verwandelte,  wie  es  der  Scheck- 
▼erkehr  ermöglicht  So  war  es  nur  natürlich,  daß  man  privatwirt- 
schaftlich auf  Seiten  der  Banken   dem  Scheckwesen  seine  Vorliebe  zu- 


^  Vgl.  Schnmacher,  Geschichte  der  deutschen  Bankliteratar  im  19.  Jahp> 
hundert,  in  „Entwicklang  der  deutschen  Volkswirtschaftslehre  im  19.  Jahr- 
hundert'', Festschrift  zum  70.  Geburtstag  von  Gustav  Schmoller.  Leipzig 
1908.    Bd.  I,  Abschn.  7. 
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wendete.  Konnte  man  nicht  die  Freiheit  fQr  die  Banknotenausgabe 
erringen,  so  wollte  man  wenigstens  die  Freiheit  fär  das  Depositen- 
gesch&ft,  die  nicht  irgendwie  beeinträchtigt  ist,  ausnutzen.  Seit  der 
Peelschen  Bankakte  vom  Jahre  1844,  die  im  wesentlichen  ein  Noten- 
monopol für  die  Bank  Ton  England  endgültig  begründet  hat,  hat  sich 
das  Depositenbankwesen  in  England  besonders  entwickelt.  OroBes 
wurde  hier  geleistet^  und  es  spiegelt  sich  naturgemäß  in  der  Literatur. 
Die  neue  Erscheinung  im  Bankwesen^  die  unzweifelhaft  einen  bedeut- 
samen Fortschritt  darstellte,  galt  es  nach  allen  Seiten  hin  zu  er- 
gründen. .  Und  die  Anziehungskraft  des  Neuen  war  so  groß,  daß,  wie 
man  früher  das  Notengeschäft  überschätzt  hatte,  jetzt  dem  Depositen- 
geschftft  dieselbe  Auszeichnung  zuteil  wurde.  Und  wie  man  früher 
im  Kampf  um  die  Banknotenfreiheit  der  Anhänger  gewiß  war,  so  jetzt 
im  Kampf  um  das  Depositengeschäft. 

Das  englische  Vorbild  und  die  englische  Literatur  blieben  be- 
greiflicherweise nicht  ohne  Einfluß  in  Deutschland.  Was  man  in  jenem 
Lande  sah,  das  in  der  wirtschaftlichen  Entwicklung  uns  so  weit 
voraus  war  und  das  die  heißumstrittenen  Ideale  des  Liberalismus  ver- 
wirklicht zu  haben  schien,  hielt  man  für  allgemeingültig.  So  trat 
auch  in  Deutschland  der  Zustand  ein,  daß  „die  Noten  an  Gunst  ver- 
loren, die  Depositen  an  Gunst  gewannen'' ^  Nirgends  kam  diese 
Wandlung  wirksamer  zum  Ausdruck  als  in  den  Schriften  Adolf 
Wagners.  Er  schrieb  1870':  „Die  Depositenbank  und  das  Scheck- 
system ersetzen  auf  diese  Art  in  noch  viel  höherem  Maße,  wie  die 
Zettelbanken  und  der  Banknotenumlauf,  das  Geld  in  seiner  Funktion 
als  Umlaufsmittel.  Je  mehr  sich  das  Schecksystem  ausbildet,  desto 
überflüssiger  wird  selbst  die  Banknote  wieder  (S.  149)  ...  .  Die 
Banknote  und  das  Zettelbankwesen  bezeichnet  ein  früheres  und 
niedrigeres  Stadium  der  Kreditwirtschaftsentwicklung,  wie  die  Depositen- 
bank und  der  Scheck  mit  dem  sich  daran  schließenden  Kontokorrent-, 
Buchkredit-  und  Glearinghaussystem^'  (S.  201).  John  Prince  Smith  ^ 
f&hrte  gleichzeitig  im  selben  Zuge  der  Gedanken  aus,  in  Großbritannien 
machen  die  ungedeckten  Noten  7i5»  "i  Preußen  das  Doppelte  der 
Depositensumme  in  den  Banken  aus,  und  zog  daraus  die  Folgerung: 
,,Hiemach  ist  es  klar,  daß  das  Bankwesen  in  Preußen  noch  in  den 
Windeln  liegt    Entwickeln  läßt  es  sich  nur  durch  Pflege  des  Depositen- 


^  Michaelis,  Noten  und  Depositen.  Volkswirtschaftliche  Schriften. 
Bd.  II,  S.  822— 88T. 

'  Handwörterbnch  der  Volkswirtschaft  von  Rentasch.  Leipzig  1870. 
S.  140—201. 

'John  Prince-Smith,  Geld  nnd  Banken.*  Vierteljahrsschrift  für 
Volkswirtschaft,  1865,  Bd.  II,  S.  146—159. 
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Terkehrs.''  Noch  wirksamer  erhob  Michaelis^  denselben  Bnf:  es  sd 
nötig,  daß  ,,der  Unternehmungsgeist  im  Bankwesen  den  Notenaber- 
glauben abtäte .  und  seine  ganze  Energie  auf  die  Ausbildung  eines 
Systems  lokaler  Depositenbanken  richte'';  unser  Bankwesen  müsse  y^die 
Periode  der  phantastischen  Jugend,  wo  es  durch  Substitution  von  Papier 
für  Kapital  wie  durch  einen  Zauberschlag  Verkehr,  Wohlstand  und 
Gedeihen  schaffen  möchte'',  verlassen  und  „durch  Entwicklung  des 
Depositenverkehrs  in  lokalisierten  Banken  in  das  Mannesalter  ein- 
treten". 

Wie  der  Schatten  das  Licht  begleitet^  so  verband  sich  mit  diesem 
Eintreten  für  das  Depositengeschäft  eine  Oegnerschaft  gegen  die  Bank- 
notenausgabe. In  natürlicher  Reaktion  gegen  die  firüher  oft  maßlose 
Überschätzung  sah  man  bei  den  Banknoten  jetzt  nur  noch  schwere 
Nachteile.  Die  Noten  brächten  —  wie  Michaelis  wieder  vor  allem 
ausführte  —  eine  „Gefahr  für  die  metallische  Grundlage  der  Landes- 
zirkulation"  mit  sich;  das  Monopol  und  der  Mangel  einer  scharfen 
Beschränkung  hätten  vor  allem  diese  Gefahr  geschaffen;  denn  das 
Monopol  habe  die  Notenemission  des  Charakters  des  Kreditnehmens 
so  gut  wie  vollständig  entkleidet  und  „zu  einer  wahren  Papiergeld- 
ausmünzung''  gemacht.  Die  Möglichkeit  aber  der  Vergrößerung  des 
Notenumlaufs  wirke  schädlich  nach  innen  und  nach  außen.  „Die 
Anschauung  von  der  natürlichen  Beschränktheit  der  Mittel  sichert 
Handel  und  Spekulation  vor  Extravaganzen;  die  Einbildung  von  der 
Schrankenlosigkeit  der  Mittel  verleitet  dazu."  Und  was  das  Ausland 
anlangt:  „Die  periodische  Steigerung  des  Notenumlaufs  macht  unseren 
Markt  zu  der  gesuchtesten  Quelle  der  Edelmetallzufuhr  nach  solchen 
Ländern,  welche  vermehrten  Metallumlaufe  bedürfen,  und  bedingt 
zum  Schutz  des  Metallabflusses  stärkere  Steigerung  des  Diskonts,  als 
notwendig  sein  würde,  wenn  die  Bank  unseren  Metallvorrat  nicht  so 
sehr  exponierte."  Die  Erweiterung  der  ungedeckten  Notenausgabe  habe 
„einen  Abfluß  von  Edelmetallen  aus  dem  Wirkungsreich  der  Bank" 
zur  Folge.  Es  sei  jedenfalls  ein  „Bankgeschäft  auf  der  Grundlage  des 
Depositengeschäfts  solider". 

Aus  solchen  Ideen  zogen  ihre  Vertreter  auch  die  praktischen  Kon- 
sequenzen, Die  Abgeordneten  Faucher,  Michaelis  und  Hennig  bean- 
tragten, nach  englischem  Vorbild  den  Höchstbetrag,  den  die  Preußische 
Bank  an  ungedeckten  Noten  ausgeben  dürfe,  genau  zu  bestimmen,  und 
zwar  auf  nicht  mebr  als  60  Mill.  Taler  festzusetzen.  Und  bei  der 
Beichsbank  wurde  in  dem  von  Michaelis  verfaßten  Entwurf  des  Bank- 
gesetzes die  Notenausgabe  wenigstens  mit  einer  Notensteuer  und  der 


*  Michaelis  a.  a.  0. 
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YoiBohrift  einer  Mindestbardeckung  in  Höhe  eines  Drittels ,  wie  wir 
noch  ausführlicher  zu  erörtern  haben  werden,  belastete 

Solche  Ideen y  die  die  historische  Mission  hatten,  nnsere  Bank- 
literatnr  langsam  von  der  einseitigen  anssohließlichen  Betrachtung  des 
Banknotengeaehafts  zu  befireien,  haben  sich  mit  merkwürdiger  Zähigkeit 
bis  in  die  Gegenwart  erhalten.  Sie  liegen  im  wesentlichen  noch  hente 
der  ganzen  verbreiteten  Agitation  für  das  Scheckwesen  zugrunde.^  Sie 
treten  uns  entgegen,  wenn  Thorwart'  verlangt,  „ien  Verbrauch  von 
barem  Geld  und  Banknoten  immer  mehr  durch  den  Scheck  zu  er- 
setzen'^, da  nur  so  das  volkswirtschaftliche  Ideal  sich  erreichen  lasse: 
ein  Maximum  von  Umsätzen  vollzogen  durch  eiu  Minimum  von  üm- 
laufsmitteln.  Sie  zeigen  deutlich  sich  wieder,  wenn  Feiler^  es  als 
„halbe  Arbeit'^  bezeichnet^  „Noten  an  die  Stelle  von  Gold  zu  drängen^, 
meint,  „es  bliebe  uns  die  Umgewöhnung  zum  englisch-amerikanischen 
Zahlungssystem  ja  doch  nicht  erspart^'  und  ausruft:  „Der  Weg  der 
Zukunft  föhrt  ganz  zweifellos  von  der  kostspieligen  und  geffihrUchen 
Methode  des  Zahlens  mit  Gold  und  Noten  zu  einer  Organisation,  die 
dieser  rohen  Ausgleichsmittel  nicht  mehr  bedarf.^  ^  Immer  wieder 
heiBt  es:  „Das  vollkommenste  Geldsurrogat,  das  wir  besitzen,  ist  der 
Scheck'';  „das  Notensystem  ist  jedenfalls  die  niedere,  das  Scheckwesen 
die  höhere  Stufe  des  Bankwesens''.^ 


*  Schinkel,  Beichsbank  und  Giroverkehr.  Hamburg  1898,  S.  8  schreibt: 
„Wenn  es  in  Deutschland  auch  jetzt  noch  viele  begeisterte  Anhänger  des 
engliflchen  Schecksystems  gibt,  die  demselben  gern  auch  in  Deutschland  mehr 
Anhänger  verschaffen  möchten,  so  ist  dieses  bei  vielen  auf  eine  früher  viel- 
leicht berechtigt  gewesene  Anglomanie  zurückzuführen."  Gewiß  hat  mitgewirkt, 
daß  das  alte  englische  Vorhild,  auf  kaum  einem  anderen  Gebiete  so  stark,  wie 
auf  dem  des  Geld-  und  Bankwesens,  seine  Anziehungskraft  sich  bewahrt  hat; 
aber  diese  „Anglomanie"  ist  allein  noch  keine  ausreichende  Erklftning,  sondern 
maß  selbst  ihrerseits  erklärt  werden. 

'  Thorwart,  Die  Bedeutung  des  Scheckverkehrs.  Frankfurt  a.  M.  1907. 
Vgl.  auch  das  von  Thorwart  dem  ersten  allgemeinen  deutschen  Bankiertag 
erstattete  Beferat  über  die  Scheckgesetzgebung,  in  den  Verhandlungen  des 
ersten  allgemeinen  deutschen  Bankiertages.     Berlin  1902,  S.  66 — 88. 

'  Feiler,  Die  Probleme  der  Bankenquete.    Jena  1908. 

*  Sie  bieten  auch  wohl  die  Erklärung,  weshalb  es  in  der  Begründung 
zum  .Elntwurf  eines  Scheckgesetzes  vom  9.  Januar  1908  (Nr.  566  der  Druck- 
sachen des  Beichstags,  S.  7)  unter  so  merkwürdiger  Ignorierung  der  Banknoten 
heißt:  „Für  die  Vermittlung  von  Zahlungen  unter  Ersparung  von  baren  Mitteln 
hat  der  moderne  Verkehr  zwei  Arten  ausgebildet:  den  Überweiaungs-  und  Ab- 
rechnungsverkehr (Giroverkehr)  und  den  Scheckverkehr**,  obwohl  gleich  darauf 
von  „barem  Geld  wie  von  Bauknoten"  gesprochen  wird,  also  nicht  etwa  Bank- 
noten —  was  der  Sinn  übrigens  auch  ausschließen  dürfte  —  zum  baren  Gelde 
gerechnet  werden.    Vgl.  auch  ebenda  S.  9. 

»  Obst,   Theorie  und  Praxis  des  Scheckverkehrs.    Stuttgart  1899,  S.  71. 
Zustimmend    auch    D  u  n  k  e  r,    Gold    ersparende   Zahlungsmethoden    in    dem 
Sebamseher,  Weltwirtsohamiohe  Studien.  ^ 
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Privatwirtschaftlich  erklaren  solche  Ansichten  sich  nach  wie  vor 
leicht;  mit  dem  Ausbau  der  Monopolstellung  der  Beichsbank  ist  privat- 
wirtschaftlich der  Boden  für  sie  nur  noch  günstiger  geworden.  Yolks- 
wirtschafblicli  kann  aber  nicht  dasselbe  gesagt  werden.  Die  allgemeine 
Berechtigung,  die  jene  Ideen  in  England  infolge  der  noch  zu  erörtern- 
den Mängel  des  englischen  Banknotenwesens  vor  40  Jahren  besaßen, 
besitzen  sie  zwar  noch  heute,  denn  nichts  ist  getan  worden,  die  fehler- 
hafte Organisation  zu  verändern.  Das  Zahlungswesen  des  Deutschen 
Reiches  ist  aber  seitdem  erst  geschaffen  worden,  und  zwar  zum  großen 
Teil  auf  neuen  Orundlagen  und  nach  eigenen  Prinzipien.  Was  für 
England  gilt,  hat  seitdem  nicht  mehr  ohne  weiteres  auch  für  uns 
Geltung.  Es  nützt  uns  unmittelbar  nichts  mehr,  festzustellen,  was  in 
England  geschehen  ist;  die  weit  schwierigere  Au^be  ist  zu  erfüllen, 
uns  der  Unterschiede  in  der  Organisation  beider  Länder,  ihrer  Ur- 
sachen und  Folgen,  ihrer  Nachteile  und  Vorteile  klar  bewußt  zu  werden. 
Solche  sorgsam  abwägende  kritische  Prüfung  ist  hier  um  so  wichtiger, 
als  unsere  wissenschaftliche  Literatur  gleichmäßig  unter  der  Über- 
schätzung des  Noten  geschäfts,  wie  unter  der  Überschätzung  des  Depo- 
sitengeschäfts zu  leiden  gehabt  hat;  es  ist  hohe  Zeit,  daß  in  ihr  an 
Stelle  kampffreudiger  Begeisterung  eine  nüchterne  Abwägung  der  Vor- 
teile und  Nachteile  tritt.  Wir  müssen  also  untersuchen,  wie  Bank- 
noten und  Schecks  als  Zahlungsmittel  zueinander  sich  verhalten,  welche 
Vorteile  und  Nachteile  sie  dem  Publikum  bieten,  welche  Vorteile  und 
Nachteile  sie  für  die  Gesamtheit,  insbesondere  in  bezug  auf  Bargeld- 
erspamis,  mit  sich  bringen. 

Da  ist  es  nun  zunächst  —  wie  unsere  bisherigen  Ausführungen 
schon  gezeigt  haben  —  anzuerkennen,  daß  Banknoten  und  Schecks  als 
Zahlungsmittel  miteinander  in  einer  gewissen  Konkurrenz  stehen.^  Die 
Gründung  des  Londoner  Clearinghauses  im  Jahre  1864  hat  —  wie 
amtlich  anerkannt  ist'  —  bewirkt,  „das  die  großen  Noten,  welche 
früher  von  den  Bankiers  bei  ihren  gegenseitigen  Abrechnungen  ge- 
braucht wurden,  nun  überflüssig  geworden  sind^^  Überall,  wo  das 
Scheckwesen  sich  stark  entwickelt,  treten  die  Banknoten  mehr  und  mehr 


heutigen  BankTerkehr  DeutschlandB.  Annalen  des  Deutschen  Reiches.  Jahr- 
gang 1901,  S.  255. 

^  Dieses  KonkurrenzTerhältnis  geht  ja  auch  daraus  hervor,  daß  eine  Bank 
ihrem  Kunden  denselben  Nutzen,  den  sie  ihm  durch  Hingabe  Ton  1000  Mk.  in 
eigenen  Noten  gewährt,  auch  dadurch  bekanntlich  zukommen  lassen  kann,  daß 
sie  ihm  gestattet,  in  diesem  Betrage  auf  sie  Schecks  zu  ziehen;  die  Zahlnngs- 
anweisungen,  die  an  sie  gelangen,  sind  nur  in  einem  Fall  Ton  der  Bank,  im 
anderen  von  ihrem  Kunden  ausgestellt. 

'  Beport  from  tbe  Select  Committee  on  tbe  Bank  Acts  vom  1.  Juli  1854. 
Vgl.  Scharling,  Bankpolitik.    Jena  1900,  S.  14. 
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zurück;  in  England  und  in  den  Vereinigten  Staaten  spielen  sie  nnr 
eine  geringe  Bolle;  ja  ihre  heutige  dienende  Stellang  den  Schecks 
gegenüber  in  England  geht  aus  nichts  deutlicher  hervor  als  aus  der 
Tatsache y  daß  alle  nicht  voll  in  Gold  gedeckten  Banknoten,  also  alle, 
die  nicht  bloß  Bepräsentanten  ruhenden  Ooldes  sind,  nicht  im  Umlauf 
sich  befinden,  sondern  als  Deckung  dienen  für  die  Depositen  der  Zentral- 
notenbank, und  zwar  ihre  fast  ausschließliche  Deckung  darstellen. 

Aber  auch  in  Deutschland  zeigt  sich  dieses  Konkurrenzverhältnis. 
Am  stärksten  tritt  es  uns  beim  Giroverkehr  der  Beichsbank  entgegen. 
Ganz  ähnlich  wie  das  Scheckwesen  in  England  erspart  auch  er  große 
Banknoten  noch  mehr  als  Münzen.  Dieses  wichtige  Wechsel  Verhältnis 
zwischen  dem  Notenumlauf  und  Giroverkehr  der  Beichsbank  spiegelt 
sich  ziffernmäßig  auch  darin  ^  daß  der  durchschnittliche  Notenumlauf 
im  Vergleich  zum  Umsatz  der  Beichsbank  mit  der  Entwicklung  des 
Giroverkehrs  ständig  abgenommen  hat;  betrug  er  auf  100000  Mk. 
Umsatz  bei  der  Preußischen  Bank  in  der  letzten  Hälfte  der  sechziger 
Jahre  noch  etwa  8500  Mk.,  so  bei  der  Beichsbank  am  Schluß  der 
siebziger  Jahre  1400,  zu  Anfang  der  neunziger  Jahre  unter  1000, 
1907  etwa  500  Mk.  Auf  je  kleinere  Beträge  Banknoten  ausgestellt 
werden,  um  so  mehr  müssen  sie  auch  mit  dem  Scheckwesen  im  mittleren 
und  kleineren  Verkehr  in  Wettbewerb  treten.  So  ist  es  nicht  zu  leugnen, 
daß  ein  starker  Banknotenumlauf  die  Ausbreitung  des  Scheckverkehrs 
erschwert  Sucht  man  im  Interesse  der  Umlau&organisation  Bank- 
noten und  Schecks  gleichmäßig  zu  fördern,  so  wird  man  bald  mit  sich 
selbst  in  Konflikt  kommen  müssen.  Es  gilt  daher  sorgsam  zu  unter- 
suchen, welches  der  beiden  Ersatzmittel  für  Metallgeld  nicht  nur  vom 
Standpunkt  der  privaten  Bankgeschäfte  —  darüber  kann  bei  der  heu- 
tigen Organisation  des  Banknotenwesens  in  England  und  Deutschland 
kein  Streit  sein  —  sondern  vom  Standpunkt  der  Gesamtheit  aus  den 
Vorzug  verdient  Ist  es  ratsam,  die  Banknote  in  derselben  Weise  in 
den  Hintergrund  drängen  zu  lassen^,  wie  das  in  den  Ijändem  des 
Laissez  faire  geschehen  ist?  Oder  hat  die  Banknote  wichtige  Funk- 
tionen zu  erfüllen,  für  die  im  Scheckwesen  ein  ausreichender  Ersatz 
sich  nicht  findet? 

Was  zunächst  die  Frage  anlangt,  welche  Bedeutung  Schecks  und 
Banknoten  als  Zahlungsmittel  für  das  Publikum  haben,  so  ist  zwischen 


^  Von  Ansnahmefällen  sehe  ich  hier  ab.  Es  kann  an  sich  ans  aU- 
gemeinen  GrUnden  wichtig  sein,  Banknoten  aus  dem  Verkehr  zn  drängen. 
Das  ist  z.  B.  in  Österreich  der  Fall.  Dort  sucht  man,  um  die  Groldwähmng 
zur  Durchfährung  zu  bringen,  den  Notenumlauf  zu  vermindern.  Zu  diesem 
Zwecke  können  natürlich  auch  die  Schecks  im  Interesse  der  Gesamtheit  nutzbar 
genukcht  werden. 
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dem  Zahlenden  und  dem  Zahlungsempfänger  zu  unterscheiden.  Dem 
Zahlenden  bringt  der  Scheck  die  bekannten,  oft  erörterten  Vorteile, 
die  Tor  allem  darin  bestehen,  das  Mühe,  Gefahr  und  Kosten  der  Eassen- 
fuhrung  ihm  abgenommen  und  bequeme  Beweise  für  die  erfolgte 
Zahlung  ihm  geschaffen  werden.  Selbst  diesen  Vorteilen  gegenüber 
fehlt  es  nicht  ganz  an  Nachteilen^  von  denen  im  allgemeinen  doch 
nicht  genug  die  Bede  ist  Ich  meine  da  nicht  die  Nachteile,  die  in 
den  neuen  Oefahren  der  Fälschung,  der  unberechtigten  Verwertung 
und  des  Verschreibens  bestehen.  Ich  denke  da  vielmehr  an  die  Nach- 
teile, die  daraus  erwachsen,  daß  die  Übertragung  der  Eassenfnhrung 
auf  einen  Andern  leicht  Übersicht  und  Verantwortungsgefühl  vermindern. 
Wer  sorgsam  sich  nach  der  Decke  strecken  muß,  für  den  ist  es  ja 
gewiß  auch  wichtig,  jederzeit  genau  feststellen  zu  können,  was  er  in 
der  Vergangenheit  ausgegeben  hat;  wichtiger  ist  es  aber  für  ihn,  jeder- 
zeit genau  übersehen  zu  können,  was  er  denn  in  der  Zukunft  noch 
ausgeben  darf.  Das  ist  aber  bei  eigener  Eassenführung  einfacher. 
Di^er  kleine  und  doch  nicht  zu  übersehende  Nachteil  gewinnt  an 
Bedeutung  durch  die  psychologische  Tatsache,  daß  man  das  Zahlen 
weniger  unangenehm  empfindet  und  daher  weniger  meidet,  wenn  man 
nicht  alsbald  Bargeld  hinzuzahlen,  sondern  nur  seinen  Namen  auf  ein 
geduldiges  Stück  Papier  zu  schreiben  hat.  Das  ist  eine  Erfahrung, 
die  nicht  etwa  aus  Ländern  stammt,  in  denen  das  Scheckwesen  erst 
wenig  sich  eingebürgert  hat ;  sie  ist  vielmehr  gerade  in  den  alten 
Scheckländem,  die  ja  auch  nicht  zu  denen  gehören,  die  besonders  zum 
Sparen  genötigt  und  besonders  daran  gewöhnt  sind,  gemacht  worden; 
in  den  Vereinigten  Staaten  kann  sie  fast  communis  opinio  genannt 
werden;  das  verschwenderische  Leben  in  den  Tag  hinein  in  den  mitt- 
leren und  unteren  Schichten  hat  dort  natürlich  auch  andere  Gründe, 
aber  ein  Grund  dafür  wird  mit  Recht  in  der  Verbreitung  des  Scheck- 
wesens in  Ereisen,  die  kaufmännisch  nicht  genügend  geschult  sind, 
gesucht 

Zu  diesen  Momenten  individueller  Art  gesellt  sich  ein  wirtschaft- 
liches von  allgemeiner  Bedeutung.  Mühe,  Risiko  und  Eosten  der 
Eassenführung  werden  von  den  Banken  ja  nicht  umsonst  übemoomien. 
Ein  Entgelt  muß  dafür  gezahlt  werden,  und  zwar  ein  Entgelt,  das 
nicht  allen  gegenüber  gleich  sein  kann.  Denn  seine  Höhe  ist  vom 
Umfange  des  Zahlungsverkehrs  abhängig  ^    Sucht  man  auch  eine  ge- 


^  Nach  Hankey  (Principles  of  Banking.  London  1867,  8.98),  der  Gon- 
verneur  der  Bank  von  England  und  aber  ein  halbes  Jahrhundert  ihr  Direktor 
gewesen  ist,  „war  es  bei  der  Bank  von  England  immer  Grundsatz,  daß  die 
Führung  eines  Kontos  bloß  dann  lohnend  sei,  wenn  die  Zahl  der  in  einem 
Jahre   gezogenen  Schecks  multipliziert  mit  6d  dem  Zinsbetrage  des  Mindest- 
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wisse  Gleichmäßigkeit  dadurch  zu  erzielen,  daß  man  diesem  Umfang 
der  Schlangen  das  zu  haltende  Mindestgnthaben  anpaßt,  so  ist  das 
doch  gerade  bei  kleinem  Zahlongsverkehr  am  wenigsten  möglich,  weil 
einmal  meist  eine  gewisse  Mindestgrenze  innegehalten  wird  und  ander- 
seits die  darüber  hinausgehenden  Überschüsse,  weil  sie  oft  zu  gering- 
fügig sind,  nicht  alsbald  besser  gewinnbringend  angelegt  werden.  Was 
materiell  als  Spardepositum  einen  Anspruch  auf  höheren  Zins  hätte, 
muß  dann  formell  als  Geschäftsdepositum  mit  geringem  Zins  sich  be- 
gnügen. 

Tom  Standpunkt  des  Zahlenden  kann  man  daher  nur  sagen:  der 
Scheckrertrag  ist  ein  Geschäft  Wie  jedes  andere  kann  es  gewinn- 
oder  Terlustbringend  sein.  Für  viele,  die  ihm  heute  noch  fremd 
gegenüberstehen^  ist  es  sicherlich  von  Vorteil;  aber  auch  für  viele  ist 
es  ebenso  unzweifelhaft  nicht  geeignet  Der  Scheckverkehr  kann  nicht 
nur  eine  Ersparung,  sondern  auch  eine  Verschwendung  bedeuten.  Ob 
das  eine  oder  das  andere  der  Fall  ist^  kann  jeder  nur  selbst  entscheiden. 
Dafür  gibt  es  keine  Begel. 

Allgemein  kann  man  nur  sagen:  es  ist  volkswirtschaftlich  wie 
privatwirtschaftlich  wünschenswert,  daß  Barmittel  nicht  ungenutzt  liegen 
gelassen  werden.  Das  ist  ein  Problem  wirtschaftlicher  Erziehung.  Als 
Erziehungsmittel  kann  das  Scheckwesen  dienen.  Es  ist  aber  weder 
das  einzige  Erziehungsmittel,  noch  ist  es  als  solches  unfehlbar  von 
Erfolg. 

Wie  aber  entbehrliche  Barmittel  nutzbar  gemacht  werden  sollen, 
das  hat  sich  nach  den  konkreten  Verhältnissen  zu  richten.  Je  mannig- 
faltiger die  Nutzungsgelegenheiten  sind,  um  so  besser.  Gerade  darin 
sind  wir  bevorzugt  Während  in  England,  insbesondere  als  die  Post- 
sparkassen noch  nicht  existierten,  im  wesentlichen  nur  die  Depositen- 
banken sich  darboten,  finden  bei  uns  die  verschiedenen  Bedürfhisse 
viel  leichter  eine  besonders  auf  sie  zugeschnittene  Befriedigung  \  Wer 
einen  sehr  großen  Zahlungsverkehr  hat,  findet  wirksamste  Hilfe  bei 
der  Beichsbank,  die  für  Giroguthaben  keine  Zinsen  bezahlt;  wer  eine 
Eassen&hrung  mittleren  XJm&ngs  besitzt,  findet  bei  den  Privatbanken 
and  Kreditgenossenschaften  eine  Verbindung  der  Eassenführung  mit 


gaihabena  gleich  sei."  (Vgl.  Glanert  a.  a.  0.  8.  808,  sowie  Baff,  Das  Konto- 
korrentgeschftft  im  deutschen  Bankgewerbe.  Stattgart  1904,  S.  15.)  Natflrlich 
f&Ut  eine  solche  Gebühr  um  so  mehr  ins  Gewicht,  je  kleiner  der  Scheck  ist. 
Was  hier  im  großen  gilt,  wiederholt  sich  im  kleinen. 

^  Glaaert,  Die  Depositenbildung  in  England  ai^d  Deatschland.  Conrads 
Jahrbücher.  III.  Folge.  7.  Bd.,  S.  820  sagt  in  dieser  Beziehang  mit  Recht: 
„Die  große  Desentralisation,  das  Fembleiben  der  Sparkassen  von  den  großen 
Geldmärkten,  hat  bei  ans  zweifellos  segensreich  gewirkt*^ 
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mäßiger  YerziiisaDg;  wer  Mühe  und  Bisiko  einer  kleinen  Kassenföhrnng 
nicht  scheat  und  vor  allen  Dingen  aaf  Sparsamkeit  und  Sicherheit 
sehen  mnß^  fQr  den  sind  noch  immer  hochverzinsliche  Spardepositen 
in  der  einen  oder  andern  Form  das  Beste.  Die  etwa  14  Milliarden  Mk.^ 
die  heute  bei  nnsem  Sparkassen  angesammelt  sind  und  denen  kein 
Land  Gleiches  an  die  Seite  zu  stellen  yermag,  erklären  sich  nicht 
nur  ans  der  früheren  Armut  unseres  Volks  und  der  ehemaligen  Bück- 
ständigkeit  unseres  Bankwesens,  sondern  sie  spiegeln  auch  Eigenschaften 
wider,  durch  die  unser  Volk  vielfach  vor  anderen,  insbesondere  vor  den 
Amerikanern,  teilweise  aber  auch  vor  den  Engländern,  sich  auszeichnet 
Wie  von  den  Nachteilen,  die  ein  Scheckwesen  für  den  Zahlenden 
mit  sich  bringen  kann,  in  unserer  deutschen  Scheckliteratur  nur  selten 
gesprochen  wird,  so  tritt  überhaupt  in  der  Erörterung  der  Zahlungs- 
empfänger hinter  dem  Zahlenden  meist  allzu  sehr  in  den  Hintergrund. 
Und  doch  ist  es  klar,  daß  wenig  gewonnen  ist,  wenn  der  Scheck- 
verkehr die  Zahlung  zwar  dem  Zahlenden  erleichtert,  dem  Zahlungs- 
empfänger aber  mindestens  im  gleichen  Maße  erschwert.  Das  ist  aber 
vielfach  der  Fall  und  liegt  in  der  Natur  des  Schecks  begründet.  Es 
hängt  damit  zusammen,  daß  der  Scheck  eben  auf  einem  Guthaben, 
d.  h.  einem  dem  Scheckinhaber  nicht  ohne  weiteres  bekannten  Bechts- 
verhältnis  zwischen  dem  Aussteller  des  Schecks  und  dem  Bezogenen 
beruht  und  nur,  soweit  er  diesem  Guthaben  entspricht,  eine  Zahlung 
vermitteln  kann.  Daraus  folgt  bekanntlich,  daß  die  Scheckhingabe 
noch  nicht  eine  Schuldtilgung^  sondern  nur  den  Anfang  einer  Zahlung 
bedeutet,  und  das  bringt  natürlich  für  den  Empfänger  eine  nicht  un- 
wesentliche Erschwerung  seiner  Buchführung  mit  sich.  Zur  Fortsetzung 
der  mit  der  Scheckhinnahme  begonnenen  Zahlung  muß  der  Empfanger 
zu  nächst  das  Vorhandensein  eines  ausreichenden  Guthabens  feststellen. 
Da  zu  ist  eine  Bückfrage  beim  Bezogenen  nötig,  die  stets  Zeit  erfordert, 
meist  aber  auch  mit  Kosten  verknüpft  ist,  wenn  Empfänger  und  Be- 
zogener nicht  am  selben  Orte  sind.^  Den  Abschluß  erfahrt  der 
Zahlungsakt  erst,  wenn  der  Empfanger  die  im  Scheck  angewiesene 
Summe  —  was  zeitlich  mit  der  Feststellung  des  Guthabens  zusammen- 
fallen kann  —  beim  Bezogenen  abholt  oder  eine  dritte  Person  mit  der 
Abholung  beauftragt'    Tatsächlich  bedeutet  Scheckzahlung  statt  Bar- 


^  Generalsekretär  Wen  dl  an  dt  sagt  nicht  mit  unrecht:  „Es  ist  ganz  un- 
moderu,  daß  eine  Zahlungsanweisang,  die  bei  Sicht  fällig  sein  soll,  erst  nach 
m  ehrtfigigen  Erkundigungen ,  ob  die  Deckung  vorhanden  sei ,  zahlbar  wird.'' 
Vgl.  Bericht  über  die  Scheck-Konferenz  der  Mitteleuropäischen  Wirtschafts- 
y ereine  In  Deutschland,  Österreich  und  Ungarn.    Berlin  1908,  S.  51. 

*  Vgl.  Thorwart,  Beferat  tlber  die  Scheckgesetzgebung  auf  dem  ersten 
allgemeinen  Bankiertag  1902.    Er  meint  mit  Btlcksicht  auf  die  Unbequemlich- 
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Zahlung  für  den  Empfanger  yielfaoh  die  Verwandlung  einer  Bring- 
schuld  in  eine  Eolschuld.  Das  ist  immer  der  Fall^  wenn  der  Empfanger 
nicht  mit  einer  Bank  in  regelmäßiger  Verbindung  steht;  und  die 
Unbequemlichkeiten  fQr  ihn  erreichen  den  Höhepunkt,  wenn  eine  Ver* 
Sendung  des  Schecks,  zumal  an  einen  kleinen  Ort,  stattgefunden  hat 
Selbst  ein  so  lebhafter  Vorkämpfer  für  das  Scheckwesen  wie  Bank- 
direktor Thorwart ^  gibt  zu:  ,,Die  Versendung  der  Schecks  seitens  der 
Inhaber  an  kleine  Zahlungsorte  ist  eine  mit  Kosten  verbundene  Be- 
lästigung des  Publikums,  wogegen  man  nicht  nachdrücklich  genug 
Einspruch  erheben  kann.'^  Solchen  Belästigungen  entgeht  der  Zahlungs- 
empfänger zum  Teil,  wenn  er  den  Scheck,  den  er  bekommen  hat,  an 
einen  Dritten  zur  Zahlung  weitergibt  Das  ist  aber  in  kleineren  Be- 
trieben nur  in  Ausnahmeßdlen  möglich.  Denn  solche  Weitergabe  wird 
nicht  nur  dadurch  erschwert,  daB  der  Scheck  seiner  ganzen  rechtlich- 
wirtschaftlichen Natur  nach  „nicht  nach  Umlauf,  sondern  nach  schneller 
Präsentation  und  Einlösung  strebt^^  und  deshalb  durch  die  Kürze  der 
Zeit  zwischen  Ausstellung  und  Einlösung  die  Grelegenheit  zur  Weiter-* 
begebung  sehr  einengt';  es  kommt  vielmehr  weiter  und  vielfach  in 
noch  stärkerem  Maße  erschwerend  in  Betracht,  daß  der  Scheck  nicht 
wie  das  Metallgeld  auf  runde,  sondern  auf  individuelle  einmalige  Be- 
träge lautet,  bei  denen  es  ein  eigenartiger  Zufall  ist,  wenn  sie  in  kurzer 
Frist  bei  mehreren  Zahlungen  sich  genau  wiederholend 

Alle  diese  Schwierigkeiten  sind  bei  Banknoten,  die  nicht  mehr 
der  Beglaubigung  bedürfen,  sondern  von  vornherein  eine  beglaubigte 
Forderung  darstellen,  nicht  vorhanden;  sie  sind  für  den  Empfanger 
im  kleineren  Verkehr  bei  gewöhnlichen  Zahlungen  unzweifelhaft  be- 
quemer als  Schecks  ^  Denn  sie  sind  —  wie  Knies  ^  uns  schon  gelehrt 


keit  des  Schecks  für  den  EmpftDger:  „Aach  der  überzeugteste  Freund  des 
ScheckTerkehrs  muß  zugestehen,  daß  der  Scheck  nicht  das  Ideal  des  Zahlungs- 
wesens repräsentiert 

^  Thorwart,  Die  Bedeutung  des  Scheckverkehrs.  Frankfurt  a.  M. 
1907,  S.  14. 

>  In  England  ist  es  üblich,  daß  jeder  Inhaber  den  Scheck  regelmäßig  an 
dem  auf  den  Empfang  folgenden  Werktage  der  Bank  vorlegt  oder  weitergibt 

'  Von  den  deutschen  Banken  wird  vielfach  von  der  Weiterbegebung  von 
Schecks  geradezu  abgeraten.  So  enthält  das  Merkbuch  für  den  Scheckverkehr, 
das  der  A.  Sehaaffhausensche  Bankverein  1907  herausgegeben  hat,  den  Satz: 
,3^bnungen  durch  Weitergabe  empfangener  Schecks  zu  bezahlen,  ist  nicht 
ratsam." 

*  Das  wird  selbst  im  Auslande,  wo  der  Scheckverkehr  seine  größte  Ent- 
wicklung gefunden  hat,  anerkannt.  Seligman  sagt  z.  B.  in  seinem  weitverbrei- 
teten Lehrbuch  Principles  of  Economy,  2.  Auflage,  S.  479:  banknotes  are  obviously 
more  convenient  för  ordinaiy  circulation  and  especially  for  small  sums. 

»  Geld  und  Kredit  I,  S.  157,  205,  299 ff.;  II,  S.  419 fil 
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hat  —  befähigt,  nicht  nur  wie  Schecks  „dem  freien  G^üteraostausch 
und  den  gewöhnlichen  privaten  Qeschäften  zwischen  irgendwelchen 
Einzelpersonen^'  zu  dienen,  sondern  „ganz  allgemein  zwischen  den  Ter- 
schiedenen  —  auch  der  Bank  ganz  fembleibenden  —  Personen  und 
in  den  verschiedensten  Verhältnissen  an  Zahlnngsstatt  verwendbar  zu 
sein,  wie  das  far  kein  anderes  Oeldkreditpapier  annähernd  möglich  ist'^ 

Trotzdem  müßte  man  sagen,  der  Zahlungsempfänger  hätte  die  mit 
dem  Scheckverkehr  verbundenen  Nachteile  zu  tragen,  wenn  damit  dem 
Zahlungswesen  im  ganzen  ein  erheblicher,  sonst  nicht,  oder  wenigstens 
nicht  so  leicht  zu  erzielender  Dienst  geleistet  würde.  Es  fragt 
sich  daher  weiter,  in  welchem  Maße  der  Scheck  Metallgeld  erspart. 
Das  ist  der  Fall  nur,  soweit  er  nicht  bar  abgehoben,  sondern  irgend- 
wie verrechnet  wird.^ 

Wie  steht  es  nun  mit  der  Möglichkeit  solcher  Yerrechnung  in 
Deutschland?  Sie  ist  beschrankt,  weil  der  Scheckverkehr  an  sich  be- 
schränkt ist,  und  zwar  in  erster  Linie  durch  den  Giroverkehr  der 
Beichsbank.  Dieser  stellt  zunächst  für  Zahlungen  von  einem  Ort  zum 
anderen  eine  Organisation  dar,  mit  der  das  Scheckwesen  nicht  zu  kon- 
kurrieren vermag.  „Im  Fernverkehr'^  —  heißt  es  in  der  Jubiläums- 
schrift der  Beichsb^udk*  mit  Recht  —  „wird  freilich  der  Scheck  bei 
uns  niemals  eine  so  durchaas  vorherrschende  Form  des  Zahlungsver- 
kehrs werden  können.^'  Das  ist  um  so  mehr  der  Fall,  als  dann, 
wenn  Oeldüberweisungen  mit  Hilfe  des  Qiroverkehrs  nicht  vorgenommen 
werden  können,  noch  der  Postanweisungsverkehr  sich  darbietet,  der 
seinerzeit  im  Anschluß  an  den  Giroverkehr  der  Reichsbank  bereits 
unter  weitgiehender  Bargeldersparnis  sich  vollzieht  und  wirksam  nur 
ersetzt  werden  kann  durch  einen  Scheck-  und  Giroverkehr,  den  die 
Postverwaltung  selbst,  die  ebenso  wie  die  Beichsbank  den  Vorzug  der 
Einheit  mit  dem  der  „XJbiquität^'  verbindet,  ins  Leben  ruft 

So  erfahrt  der  Scheckverkehr  nach  englisch-amerikanischem  Muster 
zunächst  notwendigerweise  eine  lokale  Einschränkung:  er  kommt  in 
der  Hauptsache  nur  für  Zahlungen  am  Platze  in  Frage.  Doch  hier 
§toßt  er  auch  wieder  auf  die  Konkurrenz  des  Giroverkehrs  der  Beichs- 
bank. Den  74900  Mill.  Mk.  „Übertragungen  von  und  nach  außer- 
halb^' standen  1907  87197  Mill.  Mk.  Platzübertragungen  gegenüber. 
So  ist  auch  der  Großverkehr  am  Platze  zu  einem  beträchtlichen  Teil 
bereits  mit  Beschlag  belegt  worden;  und  soweit  er  dieser  trefflich  funktio- 


*  In  der  Begründung  znm  Entwarf  eines  Scheekgesetses  vom  9.  Januar 
1908  (Nr.  566  der  Drucksachen  des  Reichstags,  S.  15)  heißt  es  sehr  richtig: 
„Ein  Scheck,  der  durch  Barzahlung  eingelöst  werden  muß,  hat  seine  wirtschaft- 
liche Aufgabe  nur  unvollkommen  erfiillf 

*  Die  Beichsbank  1876—1900.    Berlin  1900,  S.  71. 


Die  dentsohe  Gteldyerfaasang  und  ihre  Reform.  73 

liierenden  Sonderorganisation  noch  nicht  angehört,  ist  es  die  Aufgabe, 
ihn  ihr  anzugliedern,  was  ja  auch  bisher  von  Jahr  zu  Jahr  in  steigen- 
dem MaBe  geschehen  ist  Solche  Angliedemng  braucht  aber  keines- 
wegs durch  direkte  Erweiterung  des  Oirokundenkreises  der  Reichs- 
bank zu  erfolgen;  es  kann  auch  indirekt  mit  Hilfe  der  Banken,  die 
diesem  (Giroverkehr  angehören,  geschehen;  ist  doch  sogar  die  Benutzung 
des  Oiroverkehrs  der  Beichsbank  ^zum  wichtigsten  Anreiz  für  den 
Handelsstand  geworden,  den  Depositen-  und  Scheckverkehr  für  sich 
nutzbar  zu  machen^^  ^  Als  solches  Mittel,  den  Giroverkehr  der  Beichs- 
bank gleichsam  zu  demokratisieren,  hat  der  Scheckverkehr  bei  uns  eine 
wichtige  Aufgabe  zu  erfüllen«  Soweit  er  aber  allein  für  sich  nach 
englisch-amerikanischem  Muster  in  Betracht  kommt,  sieht  er  sich  vor 
allem  angewiesen  auf  den  mittleren  und  kleineren  Verkehr  am  Platze. 
Bei  ihm  sind  die  Aussichten  nicht  sehr  groß.  Bezeichnend  ist  es, 
daß  selbst  die  Bank  von  England  als  Zentralstaatskasse  nur  Beträge 
über  50  Pfd.  St.  stets  mit  Schecks  bezahlt,  bei  Betragen  zwischen 
50  Pfd.  St  und  5  Pfd.  St  dem  Empfanger  die  Wahl  zwischen  Scheck 
und  Barzahlung  läßt  und  Schecks  unter  5  Pfd.  St  nicht  ausgibt^  son- 
dern diese  kleinen  Beträge  stets  bar  bezahlte  Auch  in  den  Vereinigten 
Staaten  hat  der  Scheck  nur  im  Großverkehr  (wholesale  transacüons) 
eine  beherrschende  Stellung  gewinnen  können;  da  werden  über  90^0 
aller  Zahlungen  durch  ihn  vermittelt;  im  Klein  verkehr  (retail  trans- 
actions]  dagegen  mindert  sich  diese  Zahl  auf  55  7o*' 

'  Härtung,  Die  Notenbanken  anter  dem  Bankgesetz  Ton  1875.  Conrads 
Jahrbücher  1891,  S.  185ff.,  826ff.     Vgl.  auch  Glauert  a.  a.  0.  S.  821. 

'  Born,  Die  finansieUe  Heranziehung  der  Zentralnotenbanken  durch  den 
Staat  in  Europa.  Leipzig  1907,  S.  9.  Natürlich  ist  in  Ländern  mit  sehr  ver- 
breitetem Scheckyerkehr  die  Zahl  der  kleinen  Schecks  leicht  größer  als  die  des 
Grroßveii^ehrB.  Das  mag  auch  bei  den  Londoner  Clearinghaus-Banken  der  Fall 
sein,  wenn  man  unter  kleinen  Schecks  solche  unter  5  Pfd.  St.  Tersteht.  Diese 
Tatsache  berechtigt  aber  kaum  zu  der  Behauptung  von  Buff  (Der  gegenwärtige 
Stand  und  die  Zukunft  des  Scheckverkehrs  in  Deutschland.  Mtlnchen  1907, 
S.  47),  „daß  der  Scheck  ganz  besonders  im  Klein  verkehr  von  enormer  Bedeur 
taug  ist*'.  Bichtiger  hat  derselbe  Verfasser  in  seinem  Buch  Das  Kontokorrent- 
gesdiäft  im  deutschen  Bankgewerbe.  Stuttgart  1904,  S.  18  die  Lage,  zumal 
wenn  man  von  den  Großstädten  absieht,  charakterisiert  mit  den  Worten:  „In 
England  und  Amerika  ist  es  eben  zur  Gewohnheit  geworden,  nur  bei  kleinen 
Käufen  sich  der  Banknote  zu  bedienen,  während  sich  der  Zahlungsverkehr  bei 
größeren  Beträgen  mittels  Schecks  vollzieht 

'  Kinley,  Credit  Instruments  in  Business  Transactions  (Journal  of 
Political  Economj',  März  1897,  S.  167—174)  auf  Grund  der  Erhebungen  des 
ComptroUer  of  the  Currency  im  Jahre  1896.  Diese  Erhebungen  beziehen  sich 
auf  die  Baakdepottten.  Die  durch  sie  gewonnenen  Zahlen  für  den  Gebrauch 
von  Schecks  im  Kletnverkehr  scheinen  im  allgemeinen  noch  au  hoch  zu  sein. 
Darauf  deuten  wenigstens  die  unmittelbaren  Untersuchungen  des  Kleinverkehrs. 
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Stärker  müssen  die  Schwierigkeiten,  die  mit  den  kleinen  Schecks 
verbunden  sind,  sich  noch  geltend  machen,  wo  der  Scheckverkehr  nicht 
einheitlich  nnd  allgemein  entwickeltest.  Denn  ein  Scheckverkehr,  der 
auch  die  Oroßbetriebe  mitnm&ßt,  trägt  gewissermaßen  auch  die  kleinen 
Schecks;  sind  die  großen  Zahlungen  für  sich  in  einer  noch  leistungs- 
fähigeren Organisation  ausgesondert,  so  müssen  die  kleineren  aus  eigenen 
Kräften  den  Scheckverkehr  aufrecht  erhalten,  und  dazu  sind  sie  viel- 
fach unzureichend  in  der  Lage. 

Aus  allem  ergibt  sich,  daß  für  unser  Scheckwesen,  das  im  wesent- 
lichen auf  den  mittleren  und  kleineren  Zahlungsverkehr  angewiesen 
ist,  auch  die  Yerrechnungsmöglichkeit  nicht  groß  sein  kann.  Das  zeigen 
die  deutschen  Kreditgenossenschaften.  Bei  ihnen  wurden  1905  von 
619646  Schecks  im  Betrage  von  498,5  Mill.  Mk.  448499  im  Betrage 
von  480,6  Mill.  Mk.  ausgezahlt,  so  daß  mit  Becht  von  ihnen  gesagt 
worden  ist^:  „Sie  hatten  ihren  Beruf  somit  verfehlt,  indem  sie  lediglich 
eine  Transportfunktion  erfüllten,  die  ebenso  gut  oder  vielleicht  ein- 
facher durch  die  Postanweisung  bewältigt  werden  kann.''  Und  auch 
die  Tatsache,  daß  1907  von  45848081  Schecks  mit  einem  Umsatz 
von  21584  Mill.  Kr.  nur  6866562  im  Betrage  von  9858  Mill.  Kr.  im 
Clearingverkehr  vollzogen  wurden  ^,  dürfte  dafür  sprechen,  daß  auch 
bei  der  österreichischen  Postsparkasse  dieselben  Verhältnisse  sich  geltend 
machen.  Kirschberg ^  sagt  von  ihr,  daß  die  „Zahlungsformen,  welche 
eine  Ersparnis  von  Umlaufsmitteln  ermöglichen,  die  Hälfte  sämtlicher 
Rückzahlungen  betragend  Jede  Krone  d^s  Gesamtguthabens  ist  durch- 
schnittlich 68mal  im  Jahre  zu  Zahlungen  verwendet  worden. 

Das  alles  zeigt,  daß  im  kleineren  und  mittleren  Verkehr  der 
Scheck  stets  zu  einem  sehr  großen  Teil  Barzahlungsauftrag  bleibt  und 
nicht  zu  einem  Verbuchungsauftrag,  wie  die  Giroanweisung  darstellt, 
sich  wandelt  Dementsprechend  ist  auch  in  diesem  Verkehr  die  bare 
Geldersparnis  beschrankt.^    Jedenfalls  kann  man  nicht  zugeben,   daß 

Von  ihnen  sagt  Kemmerer  a.  a.  0.  S.  107:  The  story  told  hj  these  figures 
makes  rather  strongly  against  the  conclusion  as  to  the  wide  use  of  credit 
instruments  in  retail  trade.  In  not  a  Single  instance  does  the  proportion  of 
credit  instrumenta  in  these  receipts  come  up  to  the  ayerage  obtained  for  the 
retail  trade  of  the  country  as  a  whole  by  the  obseryation  of  bank  deposits. 

^  Kirschberg,  Gkldspannung  und  Kreditorganisation.  Preußische  Jahr- 
bücher, Januar  1908,  S.  76. 

'  25  Jahre  Postsparkasse.    Wien  1908,  S.  86. 

'  Kirschberg,  Der  Postscheck.     1906,  S.  48. 

*  In  dieser  Erkenntnis  empfahl  Giffen  in  einem  viel  beachteten  Vortrag^ 
in  der  Statistischen  Gesellschaft  in  London  (Journal  of  Statistical  Society. 
Mfirz  1879,  S.  86 — 78)  cur  weiteren  Ersparnis  von  Baizahlnngsmitteln  die  Aus- 
gabe kleiner  Banknoten,  weil  das  Scheck-  und  Clearinghaus-System  sich  nicht 
weiter  in  die  Kreise  des  Klein^erkehrs  ausdehnen  lasse. 
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Banlmoten,  die  Enies  schon  y^ein  Zirkulationsmittel  des  kleinen  Mannes^' 
genannt  hat,  sie  nicht  in  gleichem  Maße  za  erzielen  Termöohten. 
Allerdings  kommt  es  dabei  in  sehr  starkem  Maße  auf  ihre  Stücklang 
an.^j  Denn  erstens  sind  die  Banknoten  hinsichtlich  der  Metallgeld- 
erspamis  gegenüber  den  Schecks  insofern  im  Nachteil,  als  sie,  weil  sie 
auf  nmde  Betrüge  lauten,  nicht  jeder  individuellen  Forderung  voll- 
standig  angepaßt  werden  können,  sondern  regelmäßig  einen  Best  übrig 
lassen,  der  mit  Metallgeld  gezahlt  werden  muß;  und  dieser  mit  Bank- 
noten nicht  zu  deckende  Best  ist  natürlich  um  so  größer,  je  höher  der 
geringste  Betrag  der  einzelnen  Banknote  ist  Vor  allem  aber  sind 
zweitens  kleinere  Banknoten  deswegen  nötig,  weil  unsere  Goldmünzen 
sonst  gerade  vorzugsweise  für  die  mittleren  Zahlungen  in  Betracht 
kommen,  bei  denen,  wie  wir  sahen,  die  Umlaufsgeschwindigkeit  be- 
sonders gering  und  daher  der  Mengebedarf  besonders  groß  ist  Unter 
der  Voraussetzung  einer  zweckmäßigen  Stücklung,  etwa  wie  sie  in 
Frankreich  besteht,  kann  man  somit  allerdings  sagen,  daß  „die  Bank- 
note der  beste  Scheck  ist^^'  Als  Beweis  dafür  kann  auch  die  Sitte 
des  Zertifizierens  der  Schecks,  die  zeitweise  insbesondere  in  den  Ver- 
einigten Staaten,  aber  auch  in  England  Verbreitung  gefunden  hat,  an- 
geführt werden.  Denn  da  durch  die  Zertifikation  eines  Schecks  die 
Bank^'ganz  ähnlich  ein  Zahlungsversprechen  erteilt  wie  bei  einer  von  ihr 
ausgestellten  Banknote,  so  kann  man  sagen,  daß  das  Zertifizieren  einen 
Versuch  darstellt,  den  Scheck  als  Zahlangsmittel  auf  die  Höhe  der 
Banknote  zu  heben.' 


'  Knapp ,  Staatliehe  Theorie  des  Geldes,  S.  886  sagt  sehr  richtig:  „W^^ 
haben  eine  angeheuer  ausgebreitete  Verwendung  des  Notalgeides  im  inneren 
Verkehr,  wo  das  bare  Geld  noch  mehr  zurücktreten  wtlrde,  wenn  es  nicht 
durch  die  Stücklung  sehr  unterstatst  wäre/' 

*  Thor  wart,  Die  Bedeutung  des  Scheckverkehrs,  S.  7  erklärt  diesen 
Ausspruch  för  „falsch**.  Als  einzigen  Grund  dafür  führt  er  an:  „Der  Noten- 
umlauf eines  Landes  muß  in  richtigem  Verhältnis  zu  d^r  Gesamtsumme  des 
NationalTermögens  und  zu  der  Gesamtsumme  der  Umlaufsmittel  stehen.  Jedes 
Übennafi  von  Banknoten  unter  diesen  würde  den  Geldmarkt,  ja  selbst  die 
ganze  Volkswirtschaft ,  in  die  größte  Verwirrung  bringen,  und  deshalb  haben 
wir  das  lebhafteste  Interesse  daran,  den  Notenumlauf  in  seinen  natürlichen 
Schranken  zu  halten  und  den  Mehrbedarf  an  Zahlungsmitteln  durch  die  An- 
sammlung Ton  Depositen  und  deren  Verwertung  im  Scheckverkehr  zu  ersetzen.*' 
Das  ist  aber  ein  Argument  von  bedingtem  Werte.  Denn  es  setzt  den  Nach- 
weis YorauSy  daß  in  Deutschland  der  Notenumlauf  nicht  „in  seinen  natürlichen 
Schranken*'  sich  hält,  sondern  daß  „ein  Übermaß  an  Banknoten**  yorhanden 
ist  Daß  diese  Voraussetzung,  die  Thorwart  als  selbstverständlich  anzunehmen 
seheint,  in  Deutschland  nicht  vorliegt,  ist  später  darzulegen. 

'  Darüber  ist  man  auch  in  den  Vereinigten  Staaten  nicht  im  unklaren. 
Dunbar,  Chapters  on  the  Theorie  and  Historj  of  Banking.  New  York  1892, 
S.  64  sagt  z.  B.:   „The  certification  is  in  effect  the  banks  promise  to  pay  and 
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Spricht  das  Oesagte  schon  sehr  zngansten  der  Banknote,  so  fällt 
doch  ein  anderer  Gesichtspunkt  noch  mehr  ins  Qewicht  Wichtiger 
als  Metallgeld  zu  ersparen  ist  es^  dem  Zahlnngswesen  eine  Eigenschaft 
zu  verleihen:  Elastizität.  Diese  Au^be  ist  auf  englischem  Boden 
etwas  verschleiert  worden;  denn  durch  die  enge  Verbindung  des  eng- 
lischen Zahlungswesens  mit  dem  Ooldhandel  war  hier  eine  weitgehende 
Elastizität  erreicht  worden.  Damit  konnte  man  sich  zur  Not  begnügen. 
So  erklärt  es  sich,  daß  England  bis  heute,  wenn  auch  nicht  immer 
leicht^  mit  einem  Banknotenwesen  ausgekommen  ist^  das  so  fehlerhaft 
organisiert  ist,  daß  es  der  Banknote  fast  unmöglich  macht,  ihre  wich- 
tigste Funktion  auszuüben.  So  erklärt  es  sich  aber  auch,  daß  die 
Hauptan^be  der  Banknote  den  Banktheoretikem  der  deutschen  Frei- 
handelssohule,  die  in  so  weitgehendem  Maße  unter  englischem  Einfluß 
standen,  selbst  einem  Michaelis,  nicht  klar  zum  Bewußtsein  gekommen 
ist  Auch  war  sie  für  das  preußische  Wirtschaftsleben  vor  dem  fran- 
zösischen ELriege  noch  nicht  von  großer  Wichtigkeit  Erst  nüt  der 
Zunahme  der  internationalen  Wirtschaftsbeziehungen  ist  sie  gewaltig  an 
Bedeutung  gewachsen,  und  heute  genießt  das  Land  einen  unschätz- 
baren Vorzug,  das  diese  wichtige  und  schwierige  Aufgabe  befriedigend 


the  whole  tr&nsaction  becomes  iDdistiDgaisliable  m  principle  from  the  issue  of 
a  bank-note/'  Das  erkennt  für  England  auch  Jaff^,  Das  englische  Bank- 
wesen. Leipzig  1905,  S.  122  an,  wenn  er  sagt:  „Der  zertifizierte  Scheck  über- 
nimmt die  Funktion  der  Banknote;  es  ist  zweifellos,  daß  diese  Einrichtung, 
wenn  sie  von  einer  großen  Bank  aufgenommen  wird,  das  Privileg  der  Noten- 
ausgabe der  Zentralbank  zum  Teil  illusorisch  machen  würde." 

Aber  solche  zertifizierte  Schecks,  die  für  den  Empfftnger  allerdings  einige 
Bedenken,  die  dem  Scheck  gegenüber  der  Banknote  anhaften,  beseitigen  können, 
bringen  für  die  Bank  Nachteile  mit  sich,  indem  sie  sie  mit  einem  weit  größeren 
Bisiko  belasten,  als  das  bei  einer  gut  geregelten  Banknotenausgabe  der  Fall  ist 
Auch  hat  Dun  bar,  Theorj  and  Practice  of  Banking,  S.  65  schon  mit  Recht 
gesagt:  ,)Der  zertifizierte  Scheck  hat  sich  oft  als  ein  viel  wirksameres  Mittel, 
gewagte  Spekulationen  zu  fördern,  erwiesen,  als  wie  bei  irgendeiner  Noten- 
emission unter  modernen  Bedingungen  voraussichtlich  je  stattfinden  wird/' 
Der  Gebrauch  der  zertifizierten  Schecks,  der  übrigens  auch  neue  Gefahren  des 
Diebstahls  und  des  Verlierens  begründet,  nimmt  denn  auch  in  den  Vereinigten 
Staaten  anscheinend  wieder  stark  ab,  und  es  dürfte  doch  zweifelhaft  sein,  ob 
der  Zusammenbruch  der  „Cheque-Bank*'  in  London,  die  zertifizierte  Schecks 
allgemein  einführen  wollte,  nur  zurückzuführen  ist  auf  „allgemeine  Mftngel,  die 
mit  dem  System  der  zertifizierten  Schecks  nicht  notwendig  verbunden  sind", 
wie  Jaffö  a.  a.  0.  annimmt 

Interessant  und  charakteristisch  ist  es,  daß  neuerdings  die  Londoner 
Clearinghaus-Banken  —  wie  Buff,  Der  gegenwärtige  Stand  und  die  Zukunft 
des  Scheckverkehrs  in  Deutschland.  München  1907,  S.  54  ausführt  —  anstatt 
einen  Scheck  zu  zertifizieren,  ihren  Kunden  Schecks  auf  die  Bank  von  England 
geben.  Das  ist  noch  unmittelbarer  ein  Versuch,  den  Scheck  als  Zahlungsmittel 
auf  die  Höhe  der  Banknote  zu  heben. 
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erfüllt  hat  Nur  das  Banknotenwesen,  nicht  das  Scheckwesen,  kann 
sie  eifollen.  In  Deutschland  ist  es  dazu  benutzt  worden.  Das  ist  der 
wichtigste  Unterschied  zwischen  dem  englischen  und  deutschen  Zah- 
lungswesen. Yen  ihm  ist  später  in  allgemeinerem  Zusammenhang  zu 
handeln  (vgl.  Abschn.  YII.) 

V. 

Nach  dem  Gesagten  ist  es  begreiflich,  daß  die  Gesamtsumme  an 
Zahlungsmitteln  in  verschiedenen  Landern  verschieden  ist.  Das  triSt 
insbesondere  zu  f&r  die  metallenen  Zahlungsmittel,  und  unter  ihnen 
interessieren  uns  wieder  in  erster  Linie  die  Goldmünzen.  Vom  Gold- 
vorrat wollen  wir  daher  auch  allein  handeln. 

tTber  den  'Bestand  an  Goldmünzen  in  den  verschiedenen  Landern 
laSt  sich  schwer  ein  sicheres  Urteil  gewinnen.  Es  stehen  wohl  die 
gesamten  Ausprägungen  fest  Ihre  Statistik  ist  zur  Beurteilung  des 
noch  vorhandenen  Münzvorrats  um  so  wertvoller,  je  weniger  weit  sie 
zurückreicht.  Aus  der  deutschen,  die  erst  1872  beginnt,  lassen  sich 
daher  für  diesen  Zweck  bessere  SchluBfolgerungen  ziehen  als  aus  der 
englischen  oder  der  französischen,  die  bis  zum  An&ng  des  19.  Jahr- 
hunderts zurückgehen.  Die  deutschen  Goldausprägungen  betrugen  bis 
Ende  1907  4888  Hill.  Mk.  Auch  der  Abgang  durch  Einziehung  und 
Außerkurssetzung  ist  genau  ermittelt;  er  beziffert  sich  in  derselben 
Zeit  auf  94  Mill.  Mk.  Unsicherheit  wird  in  die  Berechnungen  des 
Gtoldmünzenvorrats  durch  zwei  Momente  herangebracht  Es  läßt  sich 
erstens  nicht  genau  feststellen^  wieviel  Goldmünzen  für  industrielle 
Zwecke  verwertet  worden  sind;  und  ebenso  entzieht  sich  zweitens  ge- 
nauer Ermittlung,  wieviel  in  fremde  Goldmünzen  umgeprägt  oder  in 
den  Kassen  ausländischer  Banken,  zumal  Notenbanken,  angesammelt 
sind.    Beichsbankpräsident  Koch  ^  hat  diesen  Abgang  auf  nicht  weniger 

als  eine   Milliarde  Mk.  geschätzt.    Danach  würde  unser  Vorrat  an 
Goldmünzen  heute  etwa  3300  Mill.  Mk.  betragen. 

Der  Yergleichbarkeit  halber  wollen  wir  uns  an  die  Statistik  des 

amerikanischen    Münzdirektors  halten,   da  sie  zwar  im  einzelnen,  so 

beispielsweise  für  Deutschland,  an  [Genauigkeit  sich  noch  überbieten 

ließe,  aber  doch  die  einzige  internationale  Statistik  dieser  Art  ist^  die 

auf  einigermaßen  gleichartigen  Grundlagen  aufgebaut  worden  ist    Sie 

gibt  als  Gold  Vorrat  der  verschiedenen  Länder  am  1.  Januar  1906  die 

folgenden  Ziffern  an>: 


^  Koch,  Die  Ausgabe  kleiner  Banknoten  seitens  der  Beichebank.  Bank* 
arehiv  vom  1.  Oktober  1905. 

'  Vgl.  Volkswirtschaftliche  Chronik  der  Conradschen  Jahrbücher  1907, 
S.  282  ff. 
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In  MiU.  Mk. 

Deutschland 385S 

England 2848 

Prankreich 4887 

Rußland  ........     8590 

(Vereinigte  Staaten  .    .    .    5967) 

Danach  steht  also  im  absoluten  Goldreichtum,  soweit  Goldgeld  in 
Betracht  kommt,  Frankreich  anter  den  europäischen  Ländern  voran; 
ihm  folgt  an  zweiter  Stelle  Deutschland,  an  dritter  Bußland,  an  vierter 
England.  1  Englands  Goldvorrat  macht  64  7o  des  französischen,  61  % 
des  deutschen,  65  ^/^  des  russischen  aus.  Auch  das  sind  oft  verkannte 
Tatsachen  von  Wichtigkeit  in  einer  Zeit,  in  der  ein  starker  internationaler 
Bedarf  nach  Gold  sich  zeitweise  geltend  macht. 

Für  die  Erkenntnis  des  Zahlungswesens  ist  jedoch  wichtiger,  wie- 
viel Gold  auf  den  Kopf  der  Bevölkerung  entfallt*  Unter  diesem 
Gesichtspunkt  verschiebt  sich  etwas  das  Bild: 

Goldmünzen  auf  den  Kopf  der  Bevölkerung. 

Deutschland 68  Mk. 

England 54    „ 

Frankreich 111     „ 

Bußland 24    „ 

(Vereinigte  Staaten 78    „  ) 

Frankreich  bewahrt  sich  also  seine  Führerschaft,  und  zwar  in  noch 
weit  ausgesprochenerem  Maße.  Es  hat  einen  Goldvorrat,  der  auf  den 
Kopf  der  Bevölkerung  doppelt  so  groB  ist  wie  in  England.  Am  anderen 
Ende  der  Beihe,  in  weitem  Abstand,  steht  das  Land  mit  dem  dritt- 


^  Es  folgen  ^Asin  in  weitem  Abstand: 

Österreich-Ungarn  mit  1291  MiU.  Mk. 

Indien      .    .    .     .    i,    1168      ,,      „ 

Italien ,,     796      „      „ 

Argentinien .     .     .     „     420      „      „ 

Ägypten  .  .  .  .  „  865  „  „ 
*  Man  vergleicht  vielfach  den  Goldvorrat  oder  gar  den  Metallvorrat  einy 
Volkswirtschaft  mit  dem  ganzen  Handel  des  betreffenden  Landes.  Das  hat 
2.  B.  Thor  wart  in  seinem  Vortrage:  Die  Bedeutung  des  Scheckverkehrs 
(Frankfurt  a.  M  1907),  sowie  in  seinem  Aufsatz:  Die  Giroguthaben  derBeichs- 
bank,  im  Bankarchiv  am  15.  März  1907  getan.  Ein  solcher  Vergleich  scheint 
mir  unzulässig  und  irreführend  zu  sein.  Denn  erstens  sind  die  Zahlungen  im 
ausländischen  Warenhandel  nicht  kennzeichnend  f&r  die  Gesamtheit  der  Zah- 
lungen einer  Volkswirtschaft  überhaupt;  zweitens  ist  der  inländische  Zahlungs- 
verkehr auch  in  England  weit  wichtiger  als  die  Gesamtheit  der  Zahlungen  im 
ausländischen  Warenhandel  des  betreffenden  Landes,  und  in  Deutschland,  der 
größeren  Bevölkerung  wegen,  weit  größer  als  in  England;  drittens  und  vor 
allem  kommt  der  gesamte  inländische  Metallvorrat  für  Zahlungen  im  Außen- 
Warenhandel  direkt  überhaupt  nur  in  ganz  geringem  Maße  in  Betracht 
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größten  europäischen  GoldTorrat,  Rußland.  Zwischen  beiden,  ungeföhr 
in  der  Mitte,  steht  an  zweiter  Stelle  Deutschland  und  an  dritter,  ihm 
in  geringem  Abstand  folgend,  England.  Englands  Goldbestand  macht 
hier  86  ^/^  des  deutschen  aus.^  Und  eine  Tendenz  scheint  vorhanden 
zu  sein,  den  in  dieser  Beziehung  [zwischen  England  und  Deutschland 
noch  etwa  bestehenden  Abstand  weiter  zu  yerringem.  Denn  die  Aus- 
prägungen von  Goldmünzen  betrugen  in  den  fünf  Jahren  1902 — 1906: 

Im  ganzen        Auf  den  Kopf  der  Bevölkerung 
in  Mill.  Mk.  Mk. 

Deutschland  ....    595  10 

Frankreich     ....    660  17 

England 935  25 

RuBland 250  2 

(Vereinigte  Staaten     .  2000  26) 

Auch  wenn  wir  dabei  in  Betracht  ziehen,  daß  der  Sovereign  nicht 
nur  in  England,  sondern  auch  in  Australien,  in  Süd-  und  Westafrika 
sowie  neuerdings  in  Indien  die  Währungsmünze  ist  und  in  Ägypten, 
Südamerika,  HolländischJndien  und  Portugal  die  erste  Stelle  als 
Handelsmünze  einnimmt,  ergibt  sich  doch  noch  immer  —  im  scharfen 
Gegensatz  zu  der  voraufgehenden  Zeit  seit  1887,  in  der  Deutschland 
seinen  Goldumlauf  starker  vermehrt  hat  als  irgend  ein  anderes  Land  — 
eine  erheblich  stärkere  Ausprägung  von  Goldmünzen  für  England  als 
für  Deutschland. 

Gewiß  sind  die  Zahlen  des  amerikanischen  Münzdirektors  in  mehr- 
facher Hinsicht  problematisch,  aber  die  Gruppierung  der  europäischen 
Völker,  die  sie  ergeben,  hat  nichts  Überraschendes:  man  könnte  viel- 
mehr sagen,  daß  sie  der  Eigenart  dieser  Völker  durchaus  entspricht 
Kein  Land  hat  eine  breitere  Schicht  mäßig  wohlhabenden  Mittelstandes 
als  Frankreich;  es  ist  das  reiche  Land  des  Luxus,  das  Paradies  der 
Frauen  und  der  Lebemänner;  wer  auf  Amüsement  ausgeht,  bedarf  der 
Barschaft.  Kein  Wunder,  daß  Frankreich  in  der  Höhe  des  gesamten 
Barvorrats  alle  Länder  übertrifft.  England  und  Deutschland  dagegen 
sind  Länder  rührigsten  Wirtschaftslebens;  weit  mehr  als  in  Frankreich 
steht  in  ihnen  der  Handel  im  Vordergrunde;  der  Kaufmann  aber  sucht 
den  Zinsverlust  zu  vermeiden,  den  herumgetragene  Barmittel  mit  sich 
bringen.  Begreiflich,  daß  beide  Länder  sparsamer  mit  Gold  Vorräten 
ausgestattet  sind  als  Frankreich;  je  mehr  das  deutsche  Wirtschaftsleben 


^  Nach  einer  entsprechenden  Statistik  für  den  1.  Januar  190S,  die  Thor- 
wart, Die  Giroguthaben  der  Reichsbank,  a.  a.  O.  anführt^  war  sogar  ein  Unter- 
schied in  den  Kopfquoten  überhaupt  nicht  mehr  vorhanden: 

England 55,33  Mk. 

Deutschland 54,91     „ 
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dem  eoglischen  sich  nähert»  um  so  mehr  yersohwindet  auch  hier  im 
natürlichen  Verlauf  der  Entwicklung  der  etwa  heute  noch  bestehende 
Unterschied;  um  so  mehr  muB  aber  auch  bei  solcher  fortschreitenden 
Annäherung  die  verschiedene  Größe  der  Bevölkerung  dauernd  in  den 
absoluten  Zahlen  eine  Differenz  begründen.  Was  endlich  Bußland  an- 
langty  so  ist  es  noch  nicht  in  eine  Periode  der  Entwicklung  ein- 
getreten, in  der  es  um  ein  solches  Sparen  sich  handelt;  es  strebt  viel- 
mehr erst  nach  modemer  Wirtschaftsorganisation  und  ist  durch  schwere 
Schicksalsschläge  in  seinem  kühnen  Streben  gelähmt  worden« 

Diese  in  den  angeführten  Verhältnisziffern  sich  spiegelnden  Tat- 
sachen sind  nun  bedeutsam  vor  allem  unter  zwei  Gesichtspunkten. 

Erstens  sind  in  England  Klagen  inmier  wieder  laut  geworden,  der 
Goldvorrat  sei  zu  klein.  Kein  Geringerer  als  Lord  Goschen  hat  bereits 
1891  als  Schatzkanzler  nachdrücklich  auf  die  „ii^sufficiency  of  cur  cash 
reserves  and  cur  stock  of  gold'^  hingewiesen  \  und  neuerdings  hat  diese 
Ansicht  solche  Verbreitung  gefunden,  daß  das  vorsichtige  Bankers 
Magazine,  das  es  vermeidet,  sich  mit  der  Bankwelt  in  Widerspruch  zu 
setzen,  kürzlich  schreiben  konnte:^  „It  might  be  well  to  concentrate 
attention  upon  such  primary  questions  as  whether  the  present  stock 
of  gold  in  the  country  (held  by  the  Bank  of  England  and  the  various 
outside  banks]  constitutes  an  adequate  base  for  the  trade  and  credit 
which  has  so  enormously  expanded  during  the  past  sixty  years.^'  Daraus 
darf  man  folgern,  daß  unser  deutscher  Goldvorrat  in  seiner  Gesamt- 
heit nicht  zu  groß  sein  dürfte.  Das  ist  um  so  mehr  der  Fall,  als  er  in 
den  letzten  Jahren  nicht,  wie  bei  unseren  wichtigsten  Eonkurrenz- 
völkem,  und  nicht,  wie  unser  Wirtschaftsleben  im  ganzen,  gewachsen 
ist  In  seiner  Gesamtheit  dürfte  eher  eine  Verstärkung  als  eine  Ver- 
minderung anzustreben  sein. 

Zweitens  ist  bei  Würdigung  der  Zahlen  über  den  Goldvorrat  der 
verschiedenen  Länder  zu  berücksichtigen,  daß  es  nicht  nur  auf  die 
Größe  des  Goldvorrats,  sondern  auch  auf  die  Leichtigkeit  der  Gold- 
beschaffung ankommt;  denn  von  Gütern,  die  ich  mir  jederzeit  zugäng- 
lich machen  kann,  brauche  ich  mir  keinen  Vorrat  zu  halten.  Die 
Leichtigkeit  der  Goldbeschaffung  ist  [aber  abhängig  von  der  Stellung 
zum  Goldmarkt.  Der  Goldmarkt  der  Welt  ist  bekanntlich  in  London.' 
Er  ist  einer  der  stärksten  Pfeiler  der  englischen  Welthandelsstellung, 
und  er  ruht  aufrecht  festen  Fundamenten.  Geschichtliche,  geographische, 
politische  und  wirtschaftliche  Gründe  vereinen   sich,  ihn  zu  stützen. 


^  In  einer  berühmten  Bede  über  dieses  Thema  am  28.  Januar  1891  in 
der  Chamber  of  Commerce  von  Leeds. 

'  In  seinem  Leitartikel  vom  März  1908,  S.  S75. 

*  Vgl.  Friedrich  Koch,   Der  Londoner  Goldverkehr.     Stattgart  1906. 
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Der  geschichtliche  ist  wohl  der  wichtigste.  Englacd  hat  als  erstes 
Qoldwähnmgsland  zuerst  ein  Becht  auf  freie  Ooldpraguug  eingef&hrt. 
Es  hat  damit  dem  Goldhaudel  groBe  Vorteile  gewährt:  es  hat  eine 
stete  Nachfrage  nach  Gold  geschafien,  wie  sie  bisher  nirgends  sonst 
bestanden  hatte,  und  es  hat  jedem  Goldverkäufer  einen  festen  Preis 
gesichert^  und  zwar  einen  Preis,  der  dem  Goldwert  toU  entspricht,  da 
England  die  Prägungsgebühr  nicht  abzieht^  sondern  selbst  trägt  ^  So 
war  London  zum  besten  Markt  für  Gold  geworden.  Diese  einmal  ge- 
wonnene Stellung  ist  dadurch  gewaltig  gefestigt  worden,  daB  von  den 
drei  größten  Goldproduktionsländern  der  Erde  zwei  —  Südafrika  und 
Australien,  auf  die  allein  mehr  als  die  Hälfte  der  Goldgewinnung  der 
Welt  entßllt  —  in  politischer  und  wirtschaftlicher  Abhängigkeit  von 
England  stehen.  Kaum  minder  wichtig  ist  für  den  Handel  in  Gold, 
for  den  die  Transportdauer  wegen  des  hohen  Zinsverlustes  stärker  als 
beim  gewöhnlichen  Warenhandel  in  Betracht  kommt,  daß  die  besten 
Yerkehrsmoglichkeiten  nach  allen  Ländern  der  Welt  in  England,  wo 
auch  die  Hauptschiffahrtslinien  des  europäischen  Festlandes  anlegen, 
vorhanden  sind  und  daß  das  ausländische  Gold  keinen  großen  europäischen 
Hafen  früher  als  einen  englischen  erreichen  kann.  Schon  eine  durch- 
schnittliche Verkürzung  der  Transportdauer  um  zwei  Tage  hätte  bei 
dem  englischen  Goldhandel  im  Jahre  1907  einen  Gewinn  von  mehr 
als  360000  Mk.,  selbst  bei  einem  Zinssatz  von  nur  8^/^,  bedeutet.^ 

So  kommt  es,  daß  das  verfügbare  Gold  in  London  zusammenströmt. 
England  genießt  gewissermaßen  ein  „Vorkaufisrecht'^  auf  dasselbe.  Nur 
wegen  dieser  Stellung  im  Goldhandel  ist  es  ihm  möglich,  jederzeit 
Gold  ans  Ausland  abzugeben.  Denn  der  Goldhandel,  da  ihn  England 
beherrscht,    wirkt  gewissermaßen   wie  ein  Puffer   zwischen   der  aas- 


^  Die  Bank  von  England  ist  bekanntlich  gesetzlich  verpflichtet,  stets  einen 
Mindestpreis  von  77  sh  9  d  f&r  die  englische  Unze  Standard  Gold  zu  zahlen. 
Der  volle  AnsprSgnngswert  (Paripreis)  ist  77  sh  lOVa  d.  Die  Differenz  ist 
gedacht  als  ein  Ersatz  für  den  Zinsverlnst,  der  durch  die  Zeit,  die  eine  private 
Ausmünzung  in  Anspruch  nehmen  würde,  entstehen  würde.  Die  gesetzliche 
Verpflichtung  bezieht  sich  aber  nur  auf  den  Mindestpreis.  Die  Bank  von  Eng- 
land kann  jederzeit  einen  höheren  Preis  zahlen.  Sie  tut  das,  sobald  die  Kon- 
kurrenz auf  dem  Qoldmarkt  es  erfordert  Sie  zahlt  daher  vielfach  den  vollen 
Ausprägungswert  von  77  sh  lOVt  d,  geht  bisweilen  sogar  darüber  hinaus  und 
kauft  Gold  mit  Verlust  an.  £s  stiej?  der  Londoner  Goldpreis  unter  dem  Ein- 
fluß der  starken  amerikanischen  Nachfrage  am  28.  Oktober  1907  auf  78  sh  und 
blieb  auf  dieser  H5he  bis  Ende  des  Jahres,  solange  die  amerikanische  Nach- 
frage anhielt.    Vgl.  Pixley  and  Abells  Annüal  Circular. 

'  Selbst  bei  der  New  Yorker  Goldversendung  wird  die  Schnelligkeit  des 
Dampfers  regelmäßig  berücksichtigt  Beim  südafrikanischen,  australischen  und 
kalifornischen  Golde  handelt  es  sich  aber  um  die  längsten  Yerkehrsrouten,  die 
unser  Erdball  überhaupt  aufweist. 

Scharaacher,  WeltwirtBchaftllche  Studien.  S 
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landischen  Goldnach&age  und  dem  Goldvorrat  der  Bank  von  England.  ^ 
Diese  Nachfrage  wirkt  zunächst  nur  indirekt  auf  die  englische  Zentral- 
notenbank und  beginnt  erst  direkt  sich  fühlbar  zu  machen,  wenn  der 
Goldhandel  gewissermaßen  erschöpft  ist '  Nie  zuvor  war  die  ausländische 
Goldnachfrage  -so  groB  wie  1907;  Englands  Goldausfuhr  belief  sich 
infolgedessen  auf  mehr  als  eine  Milliarde  Mk.,  160  Mill.  Mk.  mehr 
als  1906,  400  MilL  Mk.  mehr  als  1904;  aber  England  konnte  diese 
gewaltige  Qoldabgabe^  wenn  sie  auch  Erregungen  hervorrief  und  den 
Zinssatz  auf  ungewöhnliche  Höhe  trieb,  ertragen,  weil  der  Goldhandel 
ihm  noch  120  Mill.  Mk.  mehr  zufQhrte,  als  seine  gewaltige  Ausfuhr 
betrug. 

So  ist  der  Goldbandel  der  Grund,  weswegen  nirgendwo  sonst  in 
der  Welt  Gold  so  leicht  zu  erlangen  ist  wie  in  England.  Hier  ist  man 
jahrzehntelang  sicher  gewesen  —  im  Gegensatz  zu  allen  anderen 
Ländern  — ,  jede  Forderung  in  Gold  umwandeln  zu  können.'  „Das 
Vertrauen  hierauf'  —  wie  Jaffi§*  mit  Recht  sagt  —  „trägt  vielleicht 
mehr  als  irgend  ein  anderer  Umstand  dazu  bei,  den  Abrechnungs- 
verkehr der  Welt  in  London  zu  erhalten.^'  Solange  England  und 
England  allein  der  unbedingt  freie  Goldmarkt  ist,  solange  ist  auch  der 
Sterlingwechsel  der  billigste  und  sicherste  Goldwechsel.  Sir  Felix 
Schuster  hat  daher  nicht  unrecht,  wenn  er  in  einem  vielbeachteten 
Vortrage  als  Präsident  des  Institute  of  Bankers  von  Englands 
Stellung  im  Goldhandel  sagte:'  „It  is  not  too  much  to  say  that  our 
whole  economic  position,  our  worldwide  trade  are  concerned.'' 

Diese  andere  Stellung  im  Goldhandel  darf  natürlich  nicht  —  wie 
es  immer  zu  geschehen  pflegt  —  außer  acht  gelassen  werden,  wenn 
das   Geldwesen   Englands    und  Deutschlands    miteinander    verglichen 


^  Das  ist  um  so  mehr  der  Fall,  als  die  Bank  von  England,  wie  auch  jede 
andere  Zentralnotenbank,  für  inländische  Münzen  (Sovereigns)  den  höchsten 
Preis  zahlt.  Wenn  es  sich  daher  nicht  um  Groldausfuhr  nach  den  Ländern 
handelt,  in  denen  der  Sovereign  als  Währungsgeld  oder  Handelsmünze  um- 
läuft, ist  es  stets  billiger,  sich  anderes  Gold  zu  beschaffen.  Da  MQnzen  des 
betreffenden  Landes,  die  natQrlich  stets  am  vorteilhaftesten  sind,  immer  nur 
in  sehr  beschränkten  Mengen  zur  Verfügung  stehen,  kommen  in  erster  Linie 
Goldbarren  in  Frage,  wie  sie  auf  dem  Londoner  Goldmarkt  vor  allem  zu 
haben  sind. 

'  Es  geht  demnach  doch  zu  weit,  wenn  Jaff^  a.  a.  0.  S.  12  sagt:  „Etwa 
für  den  Export  gebrauchte  Summen,  speziell  die  zur  Ausgleichung  der  inter- 
nationalen Zahlungsbilanz  benötigten,  können  also  nur  den  Vorräten  der  Bank 
von  England  entnommen  werden/' 

'  Wie  in  den  letzten  beiden  Jahren  diese  Freiheit  etwas  beeinträchtigt 
wurde,  siehe  den  vorstehenden  Aufsatz  S.  24. 

*  Jaff^,  Das  englische  Bankwesen,  S.  58. 

*  In  einem  Vortrage  über  „Our  gold  reserves"  im  Listitute  of  Banken 
am  19.  Dezember  1906. 
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werden.  Volle  Yergleichbarkeit  wäre  nur  vorhanden,  wenn  wir  ebenso 
leicht  wie  England  uns  Oold  beschaffen  könnten.  Das  ist  nicht  der 
Fall,  und  das  darf  nicht  übersehen  werden.  Denn  Geldbeschaffung 
und  Geldvorrat  stehen  in  Wechselwirkung  miteinander.  Je  schwieriger 
die  Goldbeschaffung  ist,  um  so  größer  muß  der  Goldvorrat  oder  um 
80  zurückhaltender  die  Goldabgabe  sein.  Der  Londoner  Goldmarkt 
ermöglicht  England  eine  Minderung  seiner  nationalen  Goldreserve. 
Das  hat  Sir  Felix  Schuster  in  dem  bereits  erwähnten  Vortrage  an- 
erkannt mit  den  Worten:  ,Jt  is  in  cur  power  in  normal  times  to 
attract  gold  here,  and  owing  to  this  fact  we  have  been  able  to 
work  for  so  manj  years  with  a  comparatively  slender  stock  of  gold.'' 

Daraus  ergibt  sich  aber  als  Folgerung  für  uns:  ein  wichtiges 
Mittel,  den  Goldvorrat  zu  mindern,  ist  die  Pflege  des  Goldhandels. 
Allzusehr  ist  das  bisher  zurückgetreten.  Allerdings  hat  es  an  Be- 
strebungen nicht  ganz  gefehlt,  uns  im  Goldbezug  von  England  un- 
abhängig zu  machen.  So  haben  wir  in.  der  Form  der  Postpaket- 
beforderung  einen  selbständigen  Anteil  an  der  Goldausfuhr  Ostasiens 
gewonnen.  Auch  im  Verkehr  mit  den  Vereinigten  Staaten  haben  wir 
uns,  wie  im  übrigen  Warenhandel,  so  auch  im  Goldhandel  wenigstens 
zum  Teil  und  zeitweise  von  England  emanzipiert.  Dem  wichtigsten 
Goldbezugsland,  Südafrika^  gegenüber  waren  unsere  Bemühungen  bis- 
her jedoch  von  geringem  Erfolge.  Wohl  besitzen  wir  dort  auf  be- 
deutende Goldminengruppen  einen  nicht  zu  unterschätzenden  Einfluß;  ^ 
man  sollte  meinen,  daß  man  auf  dieser '  Grundlage  weiter  sich  ver- 
selbständigen könnte;  auch  hat  die  Wörmann-Linie  den  Versuch  ge- 
macht,  einen  Anteil  an  der  Beförderung  des  südafrikanischen  Goldes 
in  hartem  Konkurrenzkampf  mit  der  Union  and  Castle-Linie  zu  er- 
ringen ;  aber  ein  dauernder  Erfolg  scheint  nicht  erzielt  worden  zu  sein. ' 

Diese  geringen  Erfolge  in  unserem  Bestreben,  im  Goldhandel 
festen  Fuß  zu  fassen,  können  kaum  verwunderlich  erscheinen.    Denn 

^  Epstein,  Die  englische  Goldmineuindustrie,  S.  109,  führt  allerdings  an, 
daß  von  den  Aktionären  der  Goldminen  in  Witwatersrand  gehören  zu: 

England 45     7o 

Prankreich «0     7o 

Deutschland 15     <^/o 

Südafrika 7V,% 

Im  übrigen 27,7© 

Dabei  ist  aber,  wie  er  selbst  hervorhebt,  mit  zu  berücksichtigen,  daß 
Deutschland  nicht  bei  den  schlechtesten  Minen  beteiligt  ist.  Bei  A.  Görtz  &  Co. 
(Kapital:  1100000  Pfd.  St);  deren  Geschäftsleitung  zum  Teil  von  Direktoren 
der  Deutschen  Bank  besorgt  wird,  hat  Deutschland  den  größten  Anteil,  und 
ebenso  dürfte  es  bei  der  General  Mining  and  Finance  Corporation  Lim. 
(Kapital:  1250000  Pfd.  St)  stehen. 

*  Friedrich  Koch  a.  a.  0.  S.  111. 

6* 
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wichtige  Grundlagen  dieses  Goldhandels  fehlen  bisher  in  Deutschland. 
Sie  zu  schaffen  muB  die  erste  Aufgabe  sein.    Dazu  gehört  vor  allem 
zweierlei:  es  muß  erstens  das  Gold  jederzeit  leicht  und  billig  zu  einer 
Handelsware  sich  herrichten  und  es  muß  zweitens  jederzeit  ein  Preis 
sich  erzielen  lassen,  der  nicht  niedriger  ist  als  der  Goldpreis  in  London. 
Das  Barrengold  als  Handelsware  muß  bestimmte  Anforderungen 
erfüllen.^    Abgesehen   dayon,   daß   die  Bank  von  England   auch  ein 
bestimmtes  Gewicht  fordert,  muß  es  Gleichmäßigkeit  in  der  Qualität 
und  einen  bestimmten  Mindestgrad  von  Feinheit  aufweisen.    Das  ist 
regelmäßig  bei  dem  Gold,  wie  es  aus  den  Minen  kommt,   nicht  der 
Fall.    Ein  Yeredlungsprozeß  hat  deshalb  stattzufinden,  der  im  wesent- 
lichen im  Einschmelzen  und  Läutern  des  Goldes  besteht.    Dazu  sind 
teuere  Anlagen  erforderlich.    Am  frühesten  sind  sie  in  größerem  Maß- 
stab in   London  geschaffen   worden;    einst    nicht  nur  wirtschaftlich, 
sondern  auch  technisch  eine  Tat,  scheinen  sie  sich  — *  durch  Überein- 
kunft vor  Konkurrenz  geschützt  —  in  den  letzten  Jahrzehnten  wenig 
weiter  entwickelt  zu  haben;  wie  sie  noch  dieselben  Tarife  besitzen  wie 
vor  40  Jahren,  so  scheinen  sie  auch  technisch  nicht  mehr  ganz  auf 
der  Höhe  der  Zeit  zu  stehen.    Trotzdem  nehmen  sie  noch  heute  im 
gesamten  Goldhandel  eine  fast  beherrschende  Stellung  ein.    Das  er- 
klärt sich  zum  Teil  auch  daraus,   daß   andere  Länder  noch  weniger 
bieten.    Was  Deutschland  insbesondere  anlangt,  so  haben  wir  aller- 
dings Affinerien  in   Hamburg  und  Frankfurt  a.  M.;   auch  wird  zu- 
weilen Gold  zum  affinieren  nach  Hamburg  abgeleitet;^  aber  in  Berlin, 
wo  die  Reichsbank  ihren  Sitz  hat  und  immer  mehr  unser  Privatbank- 
wesen sich  konzentriert,  fehlt  bisher  eine  solche  Yeredlungsanstalt.  Dort 
kann  Gold  in  Handelsware  nicht  verwandelt  werden.  Daß  aber  durch 
Gründung  leistungsfähiger  Affinerien  etwas  erreicht  werden  kann,  zeigt 
das  Beispiel  von  Australien;  wenn  es  heute  seine  eigenen,  vom  Mutter- 
lande unabhängigen  Wege  im  Goldhandel   einschlägt,  so   dürfte  das 
nicht  in   letzter  Linie  damit  zusammenhängen,   daß  Australien  sich 
eigene  staatliche  Yeredlungsanstalten  geschaffen  hat,  die,  trotz  erheb- 
lichen Gewinns,  sehr  viel  billiger  als  die  Londoner  Affinerien  arbeiten. 
Hier  ist  es,  wo  in  Deutschland  einerseits  der  Hebel  eingesetzt  werden  muß. 
Der  zweite  Schritt  ist  auf  dem  Gebiete  der  Preispolitik  zu  tun. 
Während  in  England  die  Begierung  die  Kosten   der  Münzprägung 
übernimmt,  wird  in  Deutschland  bekanntlich,  wie  in  Frankreich,  eine 
Prägegebühr  erhoben.    Li  der  Höhe  dieser  Prägegebühr  —  in  Deutsch- 
land  6  Mk.   für  das  Kilogramm  im  Werte  von  2790  Mk.   —  steht 


'  Friedrich  Koch  a.  a.  0. 

*  Friedrich  Koch  a.  a.  0.  S.  11. 
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der  Goldpreis  ceteris  paribns  in  Deutschland  niedriger  als  in  England, 
und  dieser  Unterschied  maß  natürlich  auch  zu  unserem  Schaden  in 
den  Wechselkursen  zum  Ausdruck  kommen.  Jede  Ware,  so  auch  das 
Gold,  zeigt  aber  eine  Tendenz,  nach  dem  Markte,  der  den  höchsten 
sichern  Preis  zu  bieten  hat,  zu  strömen.  So  ist  es  auch  unter  diesem 
Gesichtspunkt  etwas  Selbstyerstandliches,  daß  das  Gold  nach  England 
fließt  Das  ist  so  lange  und  in  solchem  Maße  der  Fall,  daß  England 
eigentlich  alles  neugewonnene  Gold  als  „sein  Gold''  betrachtet,  über 
das  es  allein  zu  yerfügen  und  das  ihm  niemand  wegzunehmen  hat 

Wollen  wir  nun  Gold  haben,  so  müssen  wir  es  zu  uns  heran- 
ziehen, indem  wir  künstlich  die  an  sich  zu  unseren  Ungunsten  vor- 
handene Differenz  im  Goldpreis  zum  mindesten  ausgleichen.  Da  der 
Goldhandel  ja  bei  uns  fast  ganz  der  Beichsbank  zufallt,  so  muß  sie 
auch  im  BedarfsfiEill  künstlich  das  Gold  heranziehen,  was  regelmäßig 
für  sie  nicht  ohne  Verlust  möglich  ist^  da  sie  selbst  die  Pragegebühr 
zu  zahlen  hat^  Solches  künstliches  Heranziehen  kann  von  Fall  zu 
Fall  geschehen.  Dazu  dienen  seit  1879  die  zinsfreien  Vorschüsse  der 
Beichsbank.  Sie  können  natürlich  über  den  Betrag  der  Pragegebühr 
noch  hinausgehen,  finden  jedoch  eine  natürliche  Grenze  in  dem  Preise, 
zu  dem  Einschmelzungen  einheimischer  Goldmünzen  rentabel  werden. 
So  werden  solche  zinsfreie  Vorschüsse  bis  zu  6  Wochen  gewährt 
Dadurch  kann  im  Einzelfall  Gold  herbeigeschafft  werden;  aber  es  ist 
stets  eine  besondere  Initiative  dazu  nötig  und  regelmäßig  ein  Verlust 
damit  verbunden.  Es  kann  daher  auch  auf  eine  solche  „besondere 
Vergünstigung^'  eines  zinsfreien  Vorschusses  nicht  immer  mit  Be- 
stimmtheit gerechnet  werden,  wodurch  der  fordernde  Einfluß  auf  den 
Goldmarkt  in  der  Hauptsache  aufgehoben  wird. 

Will  man  einen  solchen  fördernden  Einfluß  schaffen,  so  muß  an 
die  Stelle  einzelner  Ausnahmen  eine  Begel  treten.  Es  muß  also 
dauernd  der  Goldpreis  gehoben  werden.  Das  ist  natürlich  auch  in 
der  Art  möglich,  daß  stets  bei  Goldeinfuhr  ein  bestimmter  Mindest- 
zinsvorschuß  gewährt  wird.  Aber  zweckmäßiger  wäre  es,  eine  positive 
Ausnahmemaßregel,  die  stets  zur  Nachahmung,  wenn  nicht  zur  Betor- 
sion  herausfordern  kann,  ganz  abzuschaffen  und  statt  dessen  eine 
negative  Ausnahmemaßregel  zu  beseitigen,  nämlich  die  Prägegebühr 
abzuschaffen,  und  zwar  entweder  überhaupt  oder  zum  mindesten  für 


^  Trotzdem  gelingt  es  manchmal  der  Beichsbank  darch  geschickten  Ein- 
kauf and  vor  allem  dnreh  Verkauf  zu  hohen  Goldpreisen,  auch  mit  den  Gold- 
ankftofen  noch  einen  Gewinn  zn  erzielen.  In  der  Zeit  von  1876  bis  1907  hat 
er  im  ganzen  1179657  Mark  betragen.  1907  belief  er  sich  bei  einem  Ankauf 
von  Goldbarren  and  ausländischen  Goldmünzen  in  Höhe  von  111  Vi  Mill.  Mk. 
auf  155118  Mk. 
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den  Trager  des  Ooldhandels,  die  BeichsbanL  Das  ist  um  so  mehr 
ratsam,  als  auch  die  Vereinigten  Staaten,  die  auch  seit  dem  Gesetze 
Yom  14.  März  1900  als  Goldwahrungsland  sich  im  internationalen 
Verkehr  zu  betätigen  beginnen,  eine  Prägegebühr  nicht  erheben,  nns 
also  im  Goldpreis  regelmäßig  überbieten.  Hinter  unseren  Hanpt- 
konborrenten  im  Welthandel  sollten  wir  in  dieser  Hinsicht  nicht 
zurückbleiben. 

Hätte  man  erst  so  die  wirtschaftlichen  Grundlagen  geschaffen, 
so  könnte  man  auf  ihnen  auch  mit  größerer  Aussicht  auf  Erfolg  einen 
selbständigen  Goldhandel  aufzurichten  bestrebt  sein. 

VI. 

Der  gesamte  Vorrat  an  metallenen  Zahlungsmitteln,  insbesondere 
an  Goldmünzen^  der  so  verschieden  bei  den  verschiedenen  Völkern 
ist,  ist  nun  nicht  einheitlich.  Er  zerfallt  vielmehr  in  zwei  Bestand- 
teile: das  im  freien  Verkehr  umlaufende  und  das  in  den  Kassen  der 
Banken,  insbesondere  der  Zentralnotenbanken,  ruhende  Geld.  Beide 
Bestandteile  bilden  die  nationale  Goldreserve  einer  Volkswirtschaft^ 
aus  der  Goldzahlungen  an  das  Ausland  bestritten  werden  müssen; 
aber  sie  zeigen  in  dieser  Beziehung  Unterschiede. 

Das  im  Umlauf  befindliche  Geld  verteilt  sich  auf  viele  kleine, 
beständigen  Wandlungen  unterliegende  Beträge  und  ist  in  unablässiger 
Bewegung  begriffen.  Es  ist  in  seiner  Gesamtheit  daher  schwer  zu 
bestimmen  und  in  größeren  Beträgen  schwer  zu  fassen.  Wohl  kann 
auch  dem  freien  Verkehr  Gold  zur  Ausfuhr  entnonmien  werden,  aber 
eine  mühsame  Sammeltätigkeit  hat  dazu  vorauszugehen.  Das  im 
Umlauf  befindliche  Gold  ist  die  letzte  nationale  Goldreserve  in  einer 
Volkswirtschaft 

Das  Geld  in  den  Kassen  der  Banken,  besonders  der  Zentral- 
notenbank^  tritt  dagegen  ruhend  in  großen  Beträgen  uns  entgegen. 
Es  ist  daher,  als  bedeutendster  Barfonds  in  einer  Volkswirtschaft,  in 
seiner  Größe  leicht  festzustellen,  sichtbar  und  leicht  faßbar.  Wer 
größere  Beträge  Goldgelds  zu  irgendeinem  Zwecke  nötig  hat,  kann 
sie  hier  am  leichtesten,  wenn  nicht  künstlich  Schwierigkeiten  bereitet 
werden,  erlangen.  Jede  Goldnachfrage  des  Auslandes  macht  daher 
auch,  soweit  nicht  der  Goldhandel  in  Frage  kommt^  hier  zuerst  sich 
geltend. 

Beide  Bestandteile  des  nationalen  Barvorrats  dienen  dem  Zahlungs- 
verkehr. Bei  dem  im  Umlauf  befindlichen  Gelde  ist  das  direkt  der 
Fall;  es  beschränkt  sich  im  wesentlichen  darauf,  die  Funktionen  des 
Tauschmittels  auszuüben.  Das  bei  den  Banken  ruhende  Geld  dient 
nur  indirekt  als  Tauschmittel  auf  dem  Umweg  von  Kreditgeschäften 
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aller  Art>  wie  Banknoteoansgabe  oder  Scheckverkehr.  Soweit  der  Bar- 
Yorrat  unmittelbar  dem  Zahlungsverkehr  dient,  kann  er  in  der 
Funktion  des  Tauschmittels  nicht  versagen;  soweit  das  nur  mittelbar 
geschieht,  ist  ein  Versagen  nicht  ausgeschlossen,  da  die  indirekten 
Fanktionen  als  Tauschmittel  auf  Vertrauen  beruhen.  Ist  dieses  Ver- 
trauen in  Zeiten  einer  Erisis  allgemein  erschüttert,  so  sieht  sich  der 
Zahlungsverkehr  auf  den  Teil  des  nationalen  Vorrat«  angewiesen,  der 
unmittelbar  die  Funktion  des  Tauschmittels  ausübt 

Dieser  Teil  kommt  für  andere  Funktionen  kaum  in  Frage;  anders 
der  in  dieser  Hinsicht  entlastete  Teil,  der  in  den  Kassen  der  Banken 
sich  ansammelt.  Er  ist  frei,  auch  andere  Funktionen  zu  übernehmen. 
Er  kann  also  zu  Kreditgeschäften  benutzt  werden  und  bildet  damit 
nicht  nur  einen  Vorrat  an  Umlaufsmitteln,  sondern  zugleich  einen 
Vorrat  an  Leihkapital  in  einer  Volkswirtschaft.  Er  wird  somit  zur 
wichtigsten  Grundlage  für  das  Kreditgebaude  des  ganzen  Landes,  und 
dieses  kann  um  so  sicherer  und  stattlicher  sich  erheben,  je  breiter  und 
fester  diese  Grundlage  ist.  Bei  diesem  Teil  des  Barvorrats  stoßen 
also  in  bedeutungsvoller  Weise  die  Organisation  des  Zahlungswesens 
und  die  Organisation  des  Leihkapitalmarktes  zusammen.  Da  die  Er- 
fordernisse beider  Organisationen  nicht  die  gleichen  sind,  so  müssen 
aus  diesem  Zusammenstoßen  naturgemäß  Schwierigkeiten  sich  ergeben. 
Die  große  Aufgabe  ist  es,  die  Gesamtorganisation  so  zu  gestalten,  daß 
die  Erfordernisse  des  Zahlungsverkehrs  voll  erfallt  werden  können, 
ohne  die  des  Leihkapitalmarktes  dadurch  zu  beeinträchtigen. 

Die  Kreditgeschäfte,  deren  Grundlage  diese  in  den  Kassen  der 
Banken  sich  ansammelnden  Barvorräte  sind,  sind  nun  verschiedener 
Art.  Sie  können  die  angesammelten  Gelder  für  einen  größeren  Zeit- 
raum festlegen  oder  sie  so  verwerten,  daß  sie  in  kleinen  Zwischen- 
räumen immer  wieder  zur  Verfügung  stehen.  Im  ersten  Fall  sprechen 
wir  bekanntlich  von  langfristigem  Leihkapital,  das  Anlagebedürfhissen, 
im  zweiten  von  kurzfristigem  (flüssigem)  Leihkapital,  das  Betriebs- 
bedürfhissen  zu  dienen  hat.  Beides  ist  von  größter  Bedeutung.  Aber, 
da  kurzfristiges  Leihkapital  auch  stets  für  dauernde  Investierungen 
benutzt,  nicht  aber  umgekehirt  Anlagekapital  wieder  in  Betriebskapital 
verwandelt  werden  kann,  so  ist  es  für  die  Gesamtheit  besonders 
wichtig,  Vorsorge  zu  treffen,  daß  in  der  Volkswirtschaft  stets  ein  aus- 
reichender Fonds  an  kurzfristigem  (flüssigem)  Leihkapital  vorhanden 
ist  Das  kann  wirksam  nur  in  der  Weise  geschehen,  daß  zu  diesem 
Zweck  ein  solcher  Fonds  willkürlicher  privater  Verfügung  entzogen 
wird.  Solche  Beschränkung  des  Verfügungsrechts  kann  nur  der 
Staat  aussprechen,  und  ihm  bietet  sich  dazu  vor  allem  Gelegenheit  bei 
der  Begelung  des  Geschäftsbetriebs  der  Zentralnotenbank.    In  Deutsch- 
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land  hat  der  Staat  diese  Gelegenheit  benutzt.  Zumal  da  es  zu  gleicher 
Zeit  in  Verbindung  mit  der  Banknotenausgabe  für  das  Zahlungswesen 
von  größter  Bedeutung  war^  auch  im  eigenen  Geschäftsinteresse  der 
Bank  lag,  ist  der  Beiohsbank  jedes  langfristige  Kreditgeschäft  gesetz- 
lich verboten  worden;  sie  darf  die  bei  ihr  insbesondere  infolge  der 
Banknotenausgabe  sich  ansammelnden  Gelder  nur  auf  kurze  Fristen, 
die  regelmäßig  über  drei  Monate  nicht  hinausgehen  dürfeA,  anlegen; 
damit  werden  diese  vor  Umwandlung  in  Anlagekapital  bewahrt  und 
in  ihrer  Eigenschaft  als  volkswirtschaftliches  Betriebskapital  erhalten. 
Mit  zunehmenden  volkswirtschaftlichen  Betriebsbedürfnissen  muß  dieser 
künstlich  liquid  erhaltene  Fonds  natürlich  auch  wachsen,  und 
das  ist  um  so  mehr  der  Fall,  je  mehr  die  Privatbanken  die  bei 
ihnen  sich  ansanmielnden  Mittel  in  langfristigen  Anlagen  dauernd 
festlegen.  ^ 

Bei  der  Zentralnotenbank  eines  Landes  fließt  daher  in  erster 
Linie  das  verfügbare  kurzfristige  Leihkapital  zusammen  und  von  ihr 
ist  es  auch  stets  zu  erhalten.  Die  Zinssätze,  zu  denen  sie  es  zur 
Verfügung  stellt,  sind  somit  für  die  Volkswirtschaft  von  größter  Be- 
deutung. Sie  bilden  sich  gesund  und  normal,  wenn  nur  die  Verhalt- 
nisse von  Angebot  und  Nachfrage  des  kurzfristigen  Leihkapitals  für 
sie  maßgebend  sind.  Dann  zeigt  eine  Herabsetzung  des  Zinsfußes, 
daß  Kapital  verfügbar  ist,  und  wirkt  anspornend  auf  die  Unter- 
nehmungslust; und  eine  Erhöhung  des  Zinsfußes  deutet  umgekehrt 
auf  einen  Mangel  an  Kapital  und  dämpft  die  Unternehmungslust 
Dann  werden  „auf  natürliche  Weise  Kapitalneubildung  und  Unter- 
nehmungen ins  Gleichgewicht  gesetzt^'.  ^  Dieses  gesunde  und  normale 
Verhältnis  kannn  aber  leicht  dadurch  gestört  werden,  daß  die  Organi- 
sation des  Leihkapitalmarktes,  wie  gesagt,  mit  der  des  Zahlungswesens 
verquickt  ist  Machen  auf  die  Zinsfestsetzung  Bedürfnisse  des  Zahlungs- 
verkehrs, die  mit  dem  Kapitalmarkt  an  sich  nichts  zu  tun  haben, 
sich  geltend,  so  muß  etwas  Lrationelles  in  den  Kapitalverkehr  hinein- 
getragen und  müssen  dadurch  notwendigerweise  Störungen  hervor- 
gerufen werden.  Solche  Störungen  können  also  um  so  leichter  ein- 
treten, je  geringer  einerseits  der  Barvorrat  der  Zentralnotenbank  ist 
und  je  umfassender  anderseits  ihre  Aufgaben  im  Zahlungswesen  sich 
gestalten.  Mehr  und  mehr  treten  dann  die  Gesichtspunkte  des 
Zahlungswesens,  zumal  da  sie  mit  dem  eigenen  Interesse  der  Bank, 
ihre  Zahlungsfähigkeit  sich  zu  erhalten,  zusammenfallen,  beherrschend 


^  Vgl.  Heiligenstadt,  Der  deutsche  Geldmarkt.    Schmollers  Jahrbuch 
für  Gesetzgebung  1907,  8.  1589^73. 

'  Bendizen,  Goldeinfuhr  und  Goldabfluß.    Bankarchiv  v.  15.  Juli  1908. 
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in  den  Yordeigrund.  Das  ist  am  stärksten  ans  Gründen,  die  wir 
noch  betrachten  werden,  in  England  der  Fall.  Die  Bank  Ton  Eng- 
land wird  dadurch,  wie  selbst  ein  so  yerstandnisToller  und  wohl- 
wollender Bearteiler  des  englischen  Bankwesens  wie  JbS6  sagt,  ^  „statt 
zu  einem  regulierenden,  häufig  zu  einem  störenden  Faktor  des  Wirt- 
schaftslebens^. Ebenso  ist  die  ruckweise  Erhöhung  der  Diskontsätze 
der  Reichsbank  von  67^  a^f  ^VaVo  ™  Herbst  1907  direkt  auf  Ein- 
flüsse  des  Zahlungsyerkehrs,  nicht  auf  solche  des  Leihkapitalmarkts 
zurückzuführen.  Hier  eine  reinliche  Scheidung  herzustellen  ist  die 
wichtige  und  schwierige  Aufgabe,  die  England  und  Deutschland  gleich- 
mäßig heute  beschäftigt  Nur  durch  eine  stärkere  Zusammenziehung 
Yon  Barvorräten  in  der  Zentralnotenbank  oder  durch  Minderung  der 
Ansprüche  an  dieselbe  ist  das  möglich.  Vergrößerung  des  Gold- 
Vorrats  und  Erschwerung  der  Qoldentnahme  ergeben  sich  somit  als 
die  beiden  Forderungen,  die  erhoben  werden  können.  Wir  kommen 
spater  auf  beide  ausführlich  zurück.  Hier  haben  wir  zunächst  noch 
idlgemeiner  von  Zentralisation  und  Dezentralisation  der  Bankreserven 
in  einer  Volkswirtschaft  zu  handeln. 

Jede  Zentralisation  ermöglicht  Ersparnisse.  Je  mehr  die  Bar- 
reserven vereinigt  werden,  um  so  mehr  können  sie  ausgenutzt  und  in 
ihrer  Gesamtgröße  vermindert  werden.  Solche  Zentralisation  kann  also 
eine  gewisse  Zinserspamis  in  einer  Volkswirtschaft  mit  sich  bringen; 
aber  sie  schafft  auch  ein  bekächtliches  Risiko.  Es  ist  nie  ausgeschlossen, 
daß  einmal  ein  ungewöhnlicher,  vielleicht  nicht  einmal  vorauszusehender 
Bedarf  an  Zahlungsmitteln  eintritt  Das  kann  schon  im  Inland  ge- 
schehen; man  denke  nur  an  den  Fall  Baring  Bros,  oder  Overend 
Gournej  &  C!o.  Je  stärker  die  internationalen  Beziehungen  sich  ent- 
wickeln, um  so  leichter  kann  das  aber  vom  Ausland  her  eintreten; 
das  Jahr  1907  war  dafür  ein  besonders  lehrreiches  Beispiel.  In 
beiden  Fällen  ist  es  nötig,  ungewöhnliche  Ergänzungsmittel  schnell 
aufzubringen.  Das  ist  aus  dem  Auslande  und  aus  dem  Inlande  möglich. 
Auf  das  Ausland  kann  sich  aber  nur  verlassen,  wer  den  Goldmarkt 
beherrscht;  sonst  ist  das  Angewiesensein  auf  einen  plötzlichen  Xot- 
Standsbezug  von  Gold  aus  dem  Auslande  mit  großen  Bedenken  und 
Gefahren  verbunden,  wie  die  Vereinigten  Staaten  1907  deutlich  gezeigt 
haben.  Wer  also  nicht  im  Goldmarkt  eine  beherrschende  Stelle  ein- 
nimmt, sieht  sich  für  ungewöhnliche  Fälle  auf  das  im  Inland  um- 
laafende  Gold  angewiesen.  Dieser  Goldumlauf  wird  dann  eine  sehr 
wertvolle  Reserve.  Die  Wechselwirkung,  die,  wie  wir  sahen,  zwischen 
Goldvorrat  und  Goldhandel  besteht,   bezieht  sich  also  in  erster  Linie 


1  Jaff6  a.  a.  0.  S.  176. 
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auf  den  im  freien  Verkehr  mnlanfenden  Bestandteil  des  Geldvorrats. 
Je  starker  die  Stellung  im  Goldmarkt  ist,  um  so  mehr  kann  das 
Gold  im  Umlauf  vermindert  werden;  seine  Größe  bleibt  jedoch  von 
beträchtlicher  allgemeiner  Bedeutung,  solange  ein  Ersatz  f&r  ihn  noch 
nicht  geschaffen  ist  Das  eine  ohne  das  andere  ist  ohne  schwere  Be- 
denken nicht  möglich. 

Nirgends  zeigt  sich  diese  Wechselwirkung  deutlicher  als  in  England. 
Die  Bank  von  England  kann  ihrer  großen  und  schwierigen  Aufgabe 
nur  gerecht  werden,  ,,wenn  sie  jederzeit  im  Besitz  einer  genügend 
großen  Reserve  ist,  resp.  die  Mittel  besitzt,  diese  durch  Heranziehung 
von  Gold  auf  eine  den  Ansprüchen  entsprechende  Höhe  zu  bringen.''  ^ 
Sie  stützt  sich  unmittelbar  auf  die  Goldproduktion  und  den  Goldhandel. 
Das  zeigt  sich  auch  bei  der  englischen  Diskontpolitik.  Sie  wird  sehr 
oft  in  erster  Linie  durch  den  Goldhandel  bestimmt  und  auf  ihn  be- 
rechnet Goldzufahren,  die  in  Sicht  sind,  drücken  den  Diskontsatz 
herunter,  und  eine  Diskonterhöhung  soll  vielfach  „unter  Drehung  der 
Wechselkurse  zunächst  dahin  wirken,  die  ausländischen  Entnahmen 
der  regelmäßigen  Goldzufuhren  am  Londoner  Markte  zu  erschwerend ' 
Sehr  bezeichnend  für  die  ganze  Lage  ist  ein  Vorschlag,  der  zur  Ver- 
stärkung der  Stellung  der  Bank  von  England  gemacht  worden  ist: 
sie  solle  in  Südafrika  und  Westaustralien  Filialen  erricht>en  und  be- 
rechtigt sein,  gegen  dort  niedergelegtes  Gold  Noten  in  England  aus- 
zustellen, um  die  lange  Zeit  des  Transportes  bis  England  nicht  abwarten 
zu  brauchen. 

Heute  übertrifft  Englands  Stellung  im  Goldmarkt  noch  die  jedes 
anderen  Landes,  aber  sie  ist  doch  im  Vergleich  mit  den  früheren  Zeiten, 
in  denen  die  Geschäftspraxis  der  Bank  von  England  sich  herausbildete, 
erheblich  geschwächt  worden.  Das  erklärt  sich  in  erster  Linie  aus 
der  einfachen  Tatsache,  das  die  Zahl  der  Konkurrenten  auf  dem  Gold- 
markt erheblich  gewachsen  ist  Bis  1872  war  es  für  England  nicht 
schwer,  eine  einzigartige  Vorzugsstellung  dort  zu  behaupten;  denn 
England  war  das  einzige  Goldwährungsland.  Seitdem  aber  ist  die 
Goldwährung  im  Kreise  der  Völker  von  einer  Ausnahme  zur  Regel 
geworden.  Nicht  nur  Deutschland,  Frankreich,  die  skandinavischen 
Länder  sind  dem  Beispiele  Englands  gefolgt;  auch  die  Vereinigten 
Staaten  haben  ihre  Goldwährung  seit  1900  vollständig  zur  Durchführung 
gebracht;  Sußland  und  Österreich-Ungarn  sind  eifrig  bemüht,  sie  zu 
erringen  oder  festzuhalten;  Japan  und  Mexiko  sind  zu  ihr  übergegangen; 


^  Jaffe  a.  a.  0.  S.  168. 

'  G lauert.  Depositenbildang  in  England  und  in  Deutschland.    Conrads 
Jahrbücher.    III.  Folge.    Bd.  7,  S.  807. 
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in  Sfidamerika  gewinnen  englische  und  amerikaniscbe  Münzen  eine 
immer  größere  Bedeutung;  und  im  ganzen  Gebiet  des  südlichen  und 
Setlichen  Asiens  beginnt  das  Gold  als  Zahlungsmittel  eine  Bolle  zu 
spielen.  Das  hat  zur  notwendigen  Folge,  daB  der  prozentuale  Teil 
der  Goldproduktion,  der  in  London  auf  den  Markt  kommt ,  eine  ab- 
nehmende Tendenz  zeigt  Auf  Goldzufuhr  aus  den  Vereinigten  Staaten, 
die  unter  den  Golderzeugungsländem  an  zweiter  Stelle  stehen,  ist 
regelmäßig  nicht  mehr  zu  rechnen.  Auch  Australien,  das  den  Ver- 
einigten Staaten  in  der  Goldgewinnung  folgt,  behält  —  insbesondere 
seit  Errichtung  eigener  Münzen  und  Affinerien^  —  einen  nicht  un- 
erheblichen Teil  zurück  oder  versendet  ihn  direkt  nach  anderen  Ländern. 
Von  den  drei  großen  Goldproduktionsländem  ist  es  heute  nur  Südafrika 
—  allerdings  das  größte  — ,  das  England  noch  voll  zur  Verfügung 
steht.  ^  1906  sind  denn  auch  bei  einer  Goldproduktion,  die  80  Mill. 
Pfd.  St.  überstieg,  an  Goldimporten  nur  46  MilL  Pfd.  St.  in  England 
zu  yerzeichnen  gewesen.  Besondere  Anstrengungen  sind  nötig,  einen 
größeren  Teil  der  Goldproduktion  der  Welt  an  sich  zu  ziehen.  Daß 
sie  aber  auch  heute  noch  Erfolg  haben,  hat  das  Jahr  1907  glänzend 
gezeigt;  obwohl  die  Goldproduktion  die  des  Vorjahres  nicht  übertraft 
und  die  internationale  Nachfrage  nach  Gold  größer  und  dringender 
war  als  je  zuTor,  ist  doch  die  Goldeinfuhr  um  nicht  weniger  als  1 1  Mill. 
Pfd.  St.  gesteigert  worden.  Aber  große  Anstrengungen  waren  dazu 
nötig,  und  nicht  mehr  mit  so  ruhiger  Zuversicht,  wie  früher,  mag  man 
sich  auf  den  Goldhandel  verlassen. 

Diese  bereits  eingetretene  und  sich  notwendigerweise  weiter  ent- 
wickelnde Wandlung  beginnt  nun  auf  die  Organisation  des  englischen 
Geldwesens  einen  bedeutsamen  Einflaß  zu  üben. 

Bisher  hatte  die  in  dem  umlaufenden  Gelde  vorhandene  inländische 
Goldreserve  für  die  Bank  von  England  und  die  englische  Volkswirt- 
schaft kaum  eine  Bedeutung.  Das  Streben,  im  Interesse  einer  Zins- 
ersparnis sie  möglichst  zu  vermindern,  konnte  daher  ohne  Bedenken 
sich  betätigen  und  hat  es  in  glänzender  Weise  getan.  Es  sind  be- 
kanntlich auf  der  Grundlage  des  hoch  entwickelten  Depositengeschäfts 
alle  Barreserven  des  Landes  —  der  Privaten  wie  der  staatlichen  Be- 
hörden —  bei  der  Bank  von  England  als  der  „Bank  der  Banken'' 
und  der  Staatshauptkasse  konzentriert  worden.  Nach  einer  Berechnung 


^  Siehe  oben  Abschnitt  V. 

*  Wenn  Jaffa  a.  a.  0.  S.  163  sagt,  daß  ,,alles  Gold  von  den  Prodoktions- 
ländem  zuerst  nach  London  fließt",  so  trifft  das  auf  die  heutigen  Zustände 
jedenfalls  nicht  mehr  zu. 

*  Nach  dem  Statistischen  Jahrbuch  für  das  Deutsche  Reich  betrug  sie 
1907  602  634  kg  gegen  602  880  kg  in  1906. 
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GibsoDS  ^  steht  heute  den  reichlich  900  Mill.  Pfd.  St.  an  Bankdepositen 
und  Notenumlauf  in  England  ein  Barvorrat  von  nicht  mehr  als  63  MilL 
Pfd.  St.  gegen&ber,  von  dem  beträchtlich  mehr  als  die  Hälfte  auf  die 
Zentralnotenbank  des  Landes  entfallt  Das  ist  es  bekanntlich^  was 
man  unter  dem  ^^Einreservesystem''  Englands  versteht  Solange  man 
als  einziges  Goldwährungsland  das  unbestrittene  Monopol  des  Gold- 
handels besaß,  konnte  man  mit  Recht  stolz  darauf  sein.  Dieser  Stolz 
ist  am  eindrucksvollsten  in  der  wissenschaftlichen  Literatur  zum  Aus- 
druck gekommen  bei  Bagehot  Er  sagt  z.B.*:  ,,Die  bloße  Tatsache, 
daß  unser  Geld  in  Banken  liegt,  macht  es  viel  leichter  zugänglich. 
Eine  Million  in  den  Händen  des  Bankiers  ist  eine  große  Macht  Er 
kann  sie  sofort  beliebig  verleihen  und  Leute,  die  Geld  brauchen,  können 
ohne  weiteres  zu  ihm  gehen.  Aber  dieselbe  Summe  ist,  wenn  zehn- 
oder  fünfzigfach  durch  die  ganze  Nation  zerstreut,  überhaupt  keine 
Macht,  und  niemand  weiß,  wie  er  sie  finden  und  wen  er  darum  an- 
gehen kann.  Konzentration  des  Geldes  in  den  Banken  ist  die  Haupt- 
ursache, aus  welcher  der  englische  Geldmarkt  so  reich  geworden  isf 
Damit  brachte  Bagehot  die  Ansicht  zum  Ausdruck,  die  allgemein  in 
England  bis  zum  letzten  Jahrzehnt  des  vorigen  Jahrhunderts  herrschte, 
von  England  aus  nach  Deutschland  gelangte  und  bei  uns  noch  heute 
als  die  herrschende  bezeichnet  werden  kann. 

Dieser  Stolz  äußert  sich  heute  kaum  noch.  Seit  der  Baring- 
krisis  1890  ist  ein  Umschwung  langsam  eingetreten.  Im  Anschluß  an 
sie  warf  der  damalige  Schatzkanzler  Lord  Goschen,  wie  ich  bereits  er- 
wähnte, nachdrücklich  die  „gold  reserve  question'^  auf.  Seitdem  hat 
ihre  Erörterung  nie  ganz  geschlummert;  aber  die  krisenhaften  Ereignisse 
der  letzten  beiden  Jahre  haben  sie  geradezu  in  den  Vordergrund  der 
öffentlichen  Diskussion  gerückt  Bei  der  Feier  des  50jährigen  Be- 
stehens der  National  Discount  Company  Lim.  of  London  am  11.  Juli 
1906  konnte  derselbe  Lord  Goschen  mit  Recht  sagen:  „There  is 
unanimity  on  the  point  that  our  Gold  Reserves  are  insufficienf  Gemäß 
dieser  allgemein  verbreiteten  Stimmung  haben  zwei  der  sachverständigsten 
Eörperschaftan  Englands  —  die  Clearing  Bankers  und  die  London 
Chamber  of  Commerce  —  Spezialkommissionen  eingesetzt,  um  Abhilüs- 
vorschläge  zu  ersinnen. 

Von  den  zahlreichen  Abhilfsvorschlägen,  die  heute  bereits,  zum 
Teil  von  beachtenswerter  Seite,  vorliegen,  interessiert  uns  hier  nur  der, 
welcher  eine  Dezentralisation  der  Bankreserven  erstrebt,  die  Privat- 


^  Gibson,  Bank  gold  reserves  and  how  they  may  be  aogmented,  Bankers 
Magasine  (London).    Januar  1907. 

'  Bagehot,  Lombardstreet    London  1900,  S.  5. 
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banken  gesetzlich  oder  sonstwie  bestimmen  möchte ,  ihrerseits  größere 
Barreserven  zu  halten.  Schon  Lord  Goschen  hatte  als  Schatzsekretar 
sieh  dafor  ansgesprochen.  Neuerdings  sind  aber  diese  Vorschläge  in 
sehr  Tiel  bestimmterer  und  eindringlicherer  Form  hervorgetreten.  ^  Der 
am  meisten  beachtete  nnter  ihnen  stammt  von  dem  bekannten  Leiter 
der  London  City  and  Midland  Bank  Lim.  und  Mitglied  des  Unter- 
hauses E.  H.  Holden.  Er  hat  bei  der  Versammlung  des  Bankers  In- 
stitute am  15.  Januar  1908  vorgeschlagen:  „That  joint-stock  banks 
should  oontribute  l^o  ^^  ^^^^^  current  and  deposit  liabilities  as  a 
special  reserve,  to  be  held  in  their  own  vaults,  a  retum  of  which 
should  be  presented  to  a  committee  amongst  the  bankers  themselves.'^ 
Mr.  Holden  begründet  diesen  Vorschlag  ausdrücklich  damit:  y,Gold  held 
in  this  fashion  would  be  less  liable  to  encroachments  by  foreign 
demands  than  if  it  were  deposited  with  the  Bank  of  England;  jet  at 
the  same  time  it  would  meet  any  special  demand,  even  from  abroad. 
Das  letzte  Ziel  hierbei  ist,  in  bezug  aaf  die  Barreserven  gewissermaßen 
eine  Arbeitsteilung  herbeizuführen:  den  Bedürfhissen  des  inneren  Ver- 
kehrs sollen  in  erster  Linie  die  Barreserven  der  Privatbanken  dienen  ^ 
f&r  die  von  außen  an  England  herantretenden  Bedürfnisse  der  Bar- 
vorrat der  Bank  von  England.  Ahnliches  scheint  auch  dem  jetzigen 
englischen  Premierminister  Asquith  vorgeschwebt  zu  haben,  wenn  er 
als  Ghancellor  of  the  Exchequer  beim  Jahresessen  der  Association  of 
EngUsh  Gountry  Bankers  and  the  Central  Association  of  Bankers  am 
9.  Mai  1906,  als  er  von  der  verantwortungsvollen  Aufgabe  der  Bank 
von  England  sprach,  sagte:  „There  is  a  growing  feeling  in  the  mer- 
cantile  Community  of  the  country  that  of  that  responsibility  a  share 
—  I  would  not  for  a  moment  attempt  to  define  ite  extent  —  ought 
to  be  bome  by  the  rest  of  the  banking  Community  of  the  country. 
Diese  Dezentralisation,  wie  sie  heute  in  England  von  sehr  beach- 
tenswerter Seite  gewünscht  und  erstrebt  wird,  aber  nun  sehr  schwer 
sich  erreichen  läßt,  ist  in  Deutschland  vorhanden.  Die  frühere  poli- 
tische Zersplitterung  und  wirtschaftliche  Bückstandigkeit  hat  lange 
sogar  den  ursprünglichen  Zustand  erhalten,  daß  jede  Unternehmung 
sich  selbst  einen  Barfonds,  der  allen  Ansprüchen  zu  genügen  hatte, 
zur  unmittelbaren  Verfügung  hielt    Aus  dieser  äußersten  Dezentrali- 


^  A.  H.  Gib8on,  Bank  gold  reserves  and  how  they  may  be  augmented. 
Bankers  Magazine,  Januar  1907,  schlägt  n.  a.  vor:  The  banks  themselyes 
keeping  an  extra  50  millions  of  gold  lying  idle,  the  ezpense  of  which  to  be 
met  by  a  higher  reyenae  to  be  deriyed  from  those  resonrces  now  termed 
liquid.  So  sagt  auch  Jaffa  a.  a.  0.  S.  117:  „Eine  Bessening  kann  nur  dann 
erreicht  werden,  wenn  neben  der  Reserve  der  Bank  yon  England  auch  die 
anderen  Banken  eine  Spezialreserye  in  ihren  eigenen  Kassen  halten." 
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sation  kamen  wir  heraus,  als  die  größeren  Betriebe  —  insbesondere 
unter  dem  Einfluß  des  Giroverkehrs  der  Reichsbank  —  ihre  Kassen - 
Verwaltung  im  wesentlichen  den  Banken  anvertrauten.  Die  große 
Zentralisationsbewegung  in  unserem  privaten  Bankwesen  hat  dann  auch 
in  bezug  auf  die  Bankreserven  sich  bemerkbar  gemacht  So  ist  eine 
Zentralisationstendenz  bei  ihnen  heute  in  Deutschland  unzweifelhaft; 
vorhanden.  Ja,  in  den  letzten  Jahren  hat  sie  sich  so  kräftig  betätigt, 
daß  sie  einer  künstlichen  Unterstützung  kaum  noch  bedarf.  In  An- 
betracht der  englischen  Entwicklung  und  englischen  Bestrebungen 
möchte  man  sogar  sagen,  wir  sollten  alles  aufbieten,  die  aus  der  Ver- 
gangenheit glücklicherweise  überkommene  Gepflogenheit  unserer  Privat- 
banken, selbst  für  genügende  Reserve  zu  sorgen,  uns  zu  erhalten. 
Wenn  England  bei  seinem  alten  Reichtum  und  seiner  weltwirtschaft- 
lichen Machtstellung  solche  dezentralisierten  Bankreserven  erstrebt» 
weil  sie  vor  dem  Zugriff  des  Auslandes  besser  geschützt  sind,  so  haben 
wir  bei  unserem  geringeren  Reichtum,  unserer  schwierigeren  Stellung 
in  der  Weltwirtschaft  und  unserer  geringeren  Erfahrong  sicherlich 
keinen  Anlaß,  solchen  Schutz  leichtsinnig  preiszugeben.  Für  die  Be- 
dürfnisse des  inneren  Verkehrs  sind  diese  Reserven  sehr  wohl  „ver- 
wendbar'^  Sie  können  auch  „sichtbar''  gemacht  werden  und  sind  das 
auch  heute  bereits  zum  Teil.  Und  insofern  sie  die  Zentralnotenbanken 
von  den  Inlandspflichten  ganz  oder  teilweise  entlasten,  nützen  sie  in- 
direkt sogar  auch  dem  Auslandsdienst  Es  ist  daher  nicht  Jb&6  zuzu- 
stiinmen,  wenn  er  sagt,^  das  Gold  „leiste  Dienste'',  „übe  seine  uner- 
setzlichen Funktionen",  „nur,  wenn  es  sich  in  dem  Reservoir  sammelt, 
aus  dem  wir  die  Mitttel  zur  Befriedigung  unserer  Ansprüche  auf  Gold 
schöpfen:  in  den  Kassen  der  Reichsbank".  Wir  dürfen  doch  nicht  in 
Deutschland  das  einführen,  was  man  in  dem  Lande,  auf  das  man  sich 
beruft,  mit  den  einleuchtendsten  Gründen  von  sachverstandigster  Seite 
gerade  abzuschaffen  bestrebt  ist^ 

^  Jaff^,  Die  Ursachen  der  letzten  Geldteaemng  und  die  Bank-Enquete. 
Deutsche  Wirtschaftszeitung  1908.  Heft  18  und  14. 

'  Geradezu  unverständlich  sind  die  Ausführungen  von  Prof.  Warschauer 
in  dem  Aufsatz  „Die  Organisation  des  Scheckverkehrs  in  Deutschland",  in 
Conrads  Jahrbüchern,  UI.  Folge,  Bd.  84,  S.  590—619  (Nov.  1907). 

Warschauer  berechnet  zunächst  die  täglichen  Kassenbestände  unserer 
Aktiengesellschaften.  Für  den  81.  Dezember  1906  ermittelt  er  bei  den  Aktien- 
banken, zu  denen  er  auch  die  Reichsbank  zählt,  einen  Eassenbestand  von 
ungefähr  775  Mill.  Mk.,  bei  den  Industriegesellschaften  auf  Aktien  von  ungefähr 
18  Mill.  Blk.  und  bei  den  Versicherungsgesellschaften  auf  Aktien  von  ungefähr 
4  Mill.  Mk.  Von  dieser  Gesamtsumme  von  797  Mill.  Mk.  entfallen  nicht  weniger 
als  595  Mill. Mk.  auf  die  fünf  deutschen  Notenbanken,  dienen  da  also  als 
Deckung  nicht  nur  fiir  Girogelder  usw.,  sondern  vor  allem  für  die  aus- 
gegebenen Notenbanken.    Im  Anschluß  an  diese  Berechnung  fahrt  Warschauer 
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Mit  diesen  Ansfuhningeii  haben  wir  den  richtigen  Standpunkt 
gewonnen,  um  die  Ziffern  der  Barvorräte  der  Zentralnotenbanken 
würdigen  zn  können.  Sie  betrugen  im  Durchschnitt  des  Jahres  1907 
in  MUL  Mk.: 


Gk>ldvorrat 


Beichsbank     .    .     .    , 
Bank  von  England 
Bank  von  Frankreich 
Bassische  Staatsbank 


683,8 
696,1  • 
2188,8 
2020,0 


Silbervorrat' 


209,5 

16,8» 
784,8 
126,6 


Metallvorrat' 
(1  +2) 


Diese  Zahlen  sind  gewiB  interessant  und  bedeutsam 
uns,  wo  die  größten  Goldfonds  sich  angesammelt  haben. 


848,8 

712,4 
2973,6 
2146,6 

Sie  zeigen 
Abgesehen 


dann  S.  610  fort:  „Es  darf  daher  ohne  jede  Oberflftchlichkeit  behauptet  werden, 
daß  bei  allen  derartig^  Untemehmongen  mindestens  1  Milliarde  Mk.  von  den 
tftglichen  Barbeständen  entbehrt  werden  kann  und  daß  diese  Biesensumme  im- 
mobil (I)  und  in  volkswirtschaftlicher  Beziehung  unbe wertet  ist^'  (I).  Er  läßt 
keinen  Zweifel  darüber,  daß  er  auch  „die  Rassenbestände,  welche  die  Noten- 
banken bisher  aufwiesen'*,  auf  ein  „Mindestmaß*'  reduzieren  möchte  (S.  608) 
und  formuliert  seine  Forderung  in  die  Worte:  „Die  täglichen  Kassenbestände 
aller  vdrtschaftlichen  Unternehmungen  sollen  der  Illiquidität  (!)  entzogen 
werden"  0).  Das  Scheckwesen  soll  diese  Wunder  bewirken!  Also  scheint 
Warschauer  sich  eine  Volkswirtschaft  ohne  alle  Barreserven  zn  denken.  Oder 
wo  sollen  sie  sich  befinden,  wenn  das  nicht  einmal  bei  der  Zentralnotenbank 
der  Fall  sein  soll? 

^  Einschließlich  Nickel-,  Kupfer^  und  Bronzescheidemünzen. 

*  Wir  unterscheiden  in  Deutschland  bekanntlich  vom  Metallvorrat  den 
„Barvorrat''.  Er  umfaßt  nach  §  9  des  Bankgesetzes  außer  dem  Metallgeld  noch 
Beicbskassenscheine  und  Noten  anderer  deutscher  Banken.  Er  wird  bekannt- 
lich merkwürdigerweise  vom  gesamten  Notenumlauf  abgezogen,  um  den  „un- 
gedeckten Notenumlauf  zu  ermitteln  und  wird  zwar  ohne  Noten,  doch  mit 
Beichskassenscheinen  und  Scheidemünzen  nach  §  17  des  Bankgesetzes  als  Bar- 
deckung für  die  Noten  der  Beichsbank  angesehen.  Dieser  „Barvorrat"  im 
Sinne  des  §  9  des  Bankgesetzes  ist  eine  unberechtigte  Eigentümlichkeit  der 
deutschen  Zentralnotenbank,  durch  die  sie  sich  zu  ihrem  Nachteil  nicht  nur 
von  den  Banken  in  England  und  Frankreich,  sondern  auch  von  denen  in 
Belgien  und  Holland  unterscheidet  Auch  bei  der  russischen  Staatsbank  findet 
eine  Einrechnung  von  Staatspapiergeld  und  anderen  Banknoten  in  den  Bar- 
vorrat nicht  statt.  Nur  in  Österreich,  das  seine  Goldzahlungen  ja  noch  nicht 
aufgenommen  hat,  ist  das  wie  in  Deutschland  der  Fall. 

'  Die  Verteilung  des  Metallvorrats  der  Bank  von  England  auf  Gold  und 
Silber  beruht  auf  Schätzung.  Grundsätzlich  kennt  die  Bank  von  England  zur 
Deckung  ihrer  Banknoten  nur  einen  Goldvorrat 
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von  dem  amerikanischen  Staatsschatz^  ist  das  in  hervorragendstem 
Maße  bei  der  Bank  von  Frankreich  geschehen.  In  Zeiten  großer 
drängender  Goldnachfrage  besitzt  Frankreich  damit  anzweifelhaft  ein 
nicht  zu  unterschätzendes  Machtmittel,  wie  es  weniger  reichen  und 
stärker  beschäftigten  Yölkem  nicht  in  gleichem  Maße  zur  YerfQgung 
steht.'  Nirgends  anderswo  hätte  England  so  schnell  und  leicht  1890, 
1906  und  1907  Darlehen  bis  zu  80  Mill.  Frcs.  aufnehmen  können. 
An  zweiter  Stelle  steht  Rußland.  Wenn  aber  der  große  Goldschatz 
der  Bank  von  Frankreich  als  Zeichen  wirtschaftlicher  Übersättigung 
bezeichnet  werden  könnte,  so  erklärt  sich  der  der  russischen  Staats- 
bank in  erster  Linie  daraus,  daß  Bußland  mit  der  Durchfahrung  der 
Goldwährung  noch  nicht  zum  vollen  Abschluß  gelangt  ist  und  bisher 
Goldgeld  im  wesentlichen  nur  als  Währungsgeld,  nicht  als  IJmlaufs- 
mittel  benutzt  hat.  Für  ausländische  Nachfrage  kommt  deshalb  wohl 
jener,  nicht  aber  dieser  in  Frage.^ 

Hinter  den  Zentralnotenbanken  Frankreichs  und  Bußlands  bleiben 
die  Bank  von  England  und  die  Beichsbank  mit  ihren  Goldvorräten 
weit  zurück;  eine  jede  von  ihnen  hat  etwa  nur  ein  Drittel  des  Gold- 
vorrats der  Bank  von  Frankreich  aufzuweisen. 


'  Im  Schatzamt  der  Vereinigten  Staaten  befanden  sich  am  81.  Dezember 
1905  nach  dem  Report  of  the  Director  of  the  Mint  Washington  1906,  S.  27 
763  887  579  Dollar  Gold. 

'  Daranf  ist  man  auch  nicht  wenig  stolz.  Im  letzten  Jahresbericht  der 
Bank  von  Frankreich  (Compte  rendu  an  nom  da  Conseil  Gön^ral  de  la  Banque. 
Paris  1908,  S.  88)  heißt  es:  Dans  ces  jours  difficiles,  vons  avez  pn  voir  le 
monde  entier  se  toumer  vers  la  Banqne  de  France  comme  vers  la  pnissance 
stabile  par  excellence.  Die  Haltung  der  Bank  von  Frankreich  wälurend  der 
Krisis  des  Jahres  1907  wird  vom  Conseil  g^n^ral  der  Bank  als  „dtoonstration 
victorieuse'^  bezeichnet. 

Um  so  mehr  verdient  die  Tatsache  hervorgehoben  zu  werden,  daß  bei 
der  Befriedigung  des  großen  amerikanischen  Goldbedarfs  Frankreich  trotz  des 
bekannten  Vorgehens  seiner  Zentralnotenbank  weit  hinter  Deutschland  zurück- 
gestanden hat  London  empfing  nach  dem  Jahresbericht  von  Pixley  und 
Abell  1907,  im  wesentlichen  für  die  Verschiffung  nach  den  Vereinigten  Staaten, 
fast  8  Mill.  Pf.  St.  Gold  aus  Deutschland,  dagegen  nur  8  Mill.  Pf.  St  aus 
Frankreich.  „Annähernd  die  Hälfte"  der  nach  den  Vereinigten  Staaten  aus- 
geführten Goldmengen  ist  nach  dem  Jahresbericht  der  Deutschen  Bank  auf 
Deutschland  entÜEillen. 

'  Das  ist  auch  der  Fall  mit  dem  Goldschatz  der  Österreichisch-Ungari- 
schen Bank,  der  mit  982  Mill.  Mk.  an  sich  in  Europa  an  dritter  Stelle  steht, 
was  aber  nur  daraus  sich  erklärt,  daß  der  Goldvorrat  des  Landes  noch  weit 
überwiegend  in  den  Kassen  der  Bank  sich  befindet  und  wenig  in  die  Kanäle 
des  Verkehrs  gedrungen  ist  Das  Gold  im  Umlauf  dürfte  in  Österreich  nicht 
mehr  als  etwa  ein  Viertel  des  Bankvorrats  ausmachen. 
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Sind  so  diese  Zahlen  unzweifelhaft  von  großer  Bedeutung,  so 
können  sie  doch  gerade  zu  dem  Zweck,  f&r  den  sie  immer  benutzt 
werden,  ^  nicht  ohne  weiteres  dienen.  Sie  werden  nämlich  regelmäßig 
als  vergleichbar  auch  dafür  angesehen,  wieviel  von  dem  gesamten 
Gold  eines  Landes  sich  im  Umlauf  befindet  und  wieviel  bankmäßig 
für  Ereditoperationen  genutzt  wird.  Wir  haben  bereits  gesehen,  daß 
ein  solcher  Vergleich  unzulässig  ist  Er  würde  nur  gerechtfertigt  sein, 
wenn  überall  in  gleichem  Maße  eine  Konzentration  der  Goldreserve 
stattgefunden  hätte.  Tatsächlich  sind  aber  die  größten  Unterschiede 
in  dieser  Beziehung  vorhanden.  Der  Goldvorrat  der  Zentralnotenbank 
eines  Landes  ist  die  Goldreserve  eines  Landes  nur,  wo  das  „Einreserve- 
system'^  vorhanden  ist;  je  größer  die  Dezentralisation  der  Goldreserven 
ist,  um  so  mehr  Beträge  kommen  zu  dem  Goldfonds  der  Zentralbank 
noch  hinzu,  upi  so  mehr  wächst  also  der  Teil  des  gesamten  nationalen 
Goldvorrats,  der  nicht  im  Umlauf  sich  erschöpft,  sondern  ruhend  in 
den  Kassen  der  Bank  „arbeitet*'.  Wie  groß  dieser  hinzukommende 
Betrag  ist,  läßt  sich  nicht  ermitteln.  Ein  zuverlässiger  Vergleich  ist 
daher  nicht  möglich;  aber  auf  alle  Fälle  ist  ein  ohne  irgendwelche 
Einschränkungen  angestellter  Vergleich  zwischen  den  Goldvorräten  der 
Bank  von  England  und  denen  der  Reichsbank  in  dieser  Beziehung 
irreführend.  Das  ist  das  eine,  das  bei  dem  so  häufig  vorgenommenen 
Vergleich  berücksichtigt  werden  müßte. 

ELinzu  kommt  noch  ein  zweites. 

Die  nackten  Ziffern  allein  sagen  noch  nicht  viel.  Sie  können 
auch  im  Rahmen  der  Zentralnotenbank  sehr  Verschiedenes  bedeuten 
Ein  Urteil  über  sie  läßt  sich  nur  gewinnen,  wenn  man  weiß,  wie  viele 
Verpflichtungen  dem  Vorrat  an  Metall  und  insbesondere  an  Gold 
gegenüberstehen.  Darüber  gibt  die  umstehende  Tabelle  Aufschluß,  die 
die  prozentuale  Deckung  aller  täglich  falligen  Verbindlichkeiten  in 
fünQährigen  und  jährlichen  Durchschnittszahlen  auffahrt. 

Was  die  Bank  von  Frankreich  und  die  Russische  Staatsbank  an- 
langt, so  spiegeln  sich  auch  in  den  prozentualen  Deckungszahlen  nur 
die  bereits  gekennzeichneten  Verhältnisse,  die  die  Gesamtziffern  ihres 
Goldvorrats  veranschaulichen.  Darauf  wollen  wir  nicht  weiter  eingehen. 

Ergiebiger  für  uns  sind  die  Zahlen  für  die  deutsche  und  englische 
Zentralnotenbank.  Sie  zeigen  zunächst,  daß  die  Metalldeckungsverhältnisse 
bei  der  Reichsbank  regelmäßig  günstiger  gewesen  sind  als  bei  der 
Bank   von   England.     In    den    fünfjährigen   Durchschnittszahlen    hat 


^  Z.B.  auch  von  Johannes  Kämpf  in  seinem  Vortrage  an  der  Ber- 
liner Handelshochschule  über  „Das  deutsche  Zahlungswesen  unter  Berücksichti- 
gang  des  Überweisungs-  und  Scheck  Verkehrs^',  nach  ausführlichen  Zeitungs- 
berichten. 

Sehummcher,  Weltwirlscbaftlicbe  StudieD.  7 
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unsere  Zentralnotenbank  ausnahmslos  einen  Yorsprung;  er  beläuft  sich 
in  der  ganzen  Zeit  von  1876—1905  auf  durchschnittlich  16,3 7o  ^^^ 
erreicht  1886—1890  seinen  Höhepunkt  mit  25,8%.  Auch  in  keinem 
einzelnen  Jahre  waren  die  Metalldeckungsverhältnisse  von  England 
günstiger  als  die  der  Beichsbank  —  mit  der  einzigen  Ausnahme  des 
Jahres  1907,  wo  sie  um  1,1 7o  ^^^^  besser  stellten.  Auch  in  dieser 
Beziehung  sind  im  Inland  wie  Ausland  Irrtümer  weit  verbreitet,^ 
die  vor  allem  auf  die  eigenartige  Buchführung  der  Bank  von  England 
infolge  ihrer  bekannten  Trennung  in  das  Issue  Department  und  das 
Banking  Department  zurückgehen. 

Tabelle  zu  S.  97. 


Jahr 

Reichsbank 

Bank  von 

Bank  von 

Russische 

England 

Frankreich 

Staatsbank 

' 

Metalldeckung 

1876—1880 

60,0 

46,5 

69,8 

20,0 

1881—1885 

61,4 

40,7 

58,2 

20,3 

1886—1890 

63,8 

38,5 

68,4 

25,3 

1891—1895 

62,0 

45,4 

72,6 

36,6 

1896—1900 

52,9 

44,9                       69,7 

69,7 

1901—1905 

51,4 

43,8 

73,9 

65,1 

1896 

45,4 

4t,0 

71,1 

52,0 

1897 

41,0 

42,1 

65,8 

58,7 

Golddeckung 

1876—1880 

26,5 

46,1 

— 

18,4 

1881—1885 

26,7 

40,4 

26,7 

20,1 

1886—1890 

40.5 

88,2 

34,1 

24,8 

1891—1895 

41,0 

45,1 

41,3 

36,2 

1896-1900 

86,3 

44,8 

43,1 

66,4 

1901—1905 

87,9 

43,1 

51,6 

59,5 

1906 

34,4 

40,0 

52,1 

48,9 

1907 

30,8 

41,2 

48,5 

55,3 

^  Selbst  Jaff6  hält  sich  von  der  verbreiteten  irrigen  Vorstellung  nicht 
ganz  frei.  Er  spricht  in  seinem  Buch  über  das  englische  Bankvresen  S.  164 
von  einem  „unverh&ltnismäßigen  Prozentsatz  der  Reserve",  wenn  die  Bank  von 
England  y,gegen  ihre  Verpflichtungen  eine  Reserve  von  durchschnittlich  43% 
hält".  Nicht  nur  bei  der  Bank  von  Frankreich,  sondern  auch  bei  der  Reichs- 
bank  ist  mit  der  einzigen  Ausnahme  des  Jahres  1907  der  Prozentsatz  der 
Reserve  stets  höher  gewesen.  Auch  wenn  Jaff6  —  wie  es  fast  den  Anschein 
hat  —  unter  Reserve  nur  die  yfieBerye"  im  Sinne  des  Banking  Department 
verstanden  hat,  die  sich  nicht  auf  alle  „Verpflichtungen"  der  Bank  von  Eng- 
land, also  auch  auf  den  Notenumlauf,  sondern  nur  auf  die  Depositen  (ein- 
schließlich Bank  Post  Bills)  bezieht,  so  kann  ein  Prozentsatz  von  43%  für 
diese  Reserve  noch  keineswegs  hoch  genannt  werden.  Er  hat  im  Durchschnitt 
des  Jahrzehnts  1896  bis  1905  vielmehr  rund  48%  betragen. 
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Dieses  Bild  verschiebt  sich  allerdings  za  üngansten  der  Beichsbank^ 
wenn  wir  nicht  die  ganze  Metalldeckang,  sondern  ausschließlich  die 
Oolddecknng  ins  Ange  fassen.  Seit  dem  JahrfQnft;  1891 — 1895,  wo 
in  dieser  Beziehung  die  Bank  von  Eogland  and  die  Beichsbank  einander 
gleich  standen  y  ist  in  England  eine  £Eist  ebenso  große  Besserung  wie 
in  Deutschland  eine  Verschlechterung  der  Golddeckungsverhältnisse  zu 
bemerken.  DieDiflferenz  hat  im  Jahrzehnt  1896 — 1905  durchschnittlich 
77o»  1907  sogar  10,4^0  ^^  unseren  Ungunsten  betragen.  Das  ist  um 
so  bedeutsamer,  als  es  eine  notwendige  Eonsequenz  der  seit  dem 
1.  Oktober  1907  voll  durchgefQhrten  Goldwährung  ist,  daß  mi  bei 
der  Notendeckung  nicht  mehr  von  Metallvorrat,  sondern  nur  noch  —  wie 
bei  der  Bank  von  England  —  vom  Gold  verrat  sprechen  dürfen.  Hier 
ist  unzweifelhaft  ein  Punkt,  wo  Besserung  angestrebt  werden  muß 
und  unsere  Währungsreform  noch  immer  nicht  zum  vollen  Abschluß 
gebracht  worden  ist^ 

Allerdings  ist  auch  bei  diesen  Verhältniszahlen  eine  volle  Yer- 
gleichbarkeit  noch  nicht  vorhanden.  Denn  ebenso  wie  der  Metall- 
vorrat in  verschieden  zu  bewertende  Bestandteile  zer&Ut,  und  zwar 
sehr  ungleich  bei  den  einzelnen  Banken,  so  bilden  auch  die  täglich 
fiklligen  Verpflichtungen  keine  Einheit  und  stellen  sehr  Verschieden- 
artiges dar.  Sie  umfassen,  den  beiden  Hauptpassivgeschäften  der  Zentral- 
notenbanken entsprechend,  bekanntlich  zwei  Posten:  einerseits  die 
Banknoten  und  anderseits  die  privaten  und  öffentlichen  Depositen,  die 
gewöhnlich  unter  dem  Ausdruck  „fremde  Gelder'^  zusammengefaßt 
werden.  Zerlegen  wir  die  Gesamtziffem  in  diese  beiden  Teile,  so  ver- 
tiefen wir  damit  noch  weiter  den  Einblick  in  die  vorhandenen  wesent- 
lichen Verschiedenheiten.  Es  betrugen  im  Jahre  1907  durchschnittlich 
in  Mill.  Mk.: 


die  Banknoten     '  die  fremden  Gelder 


Reichsbank |               1478  579 

Bank  voa  England |                591  1100 

Bank  von  Frankreich 8897  I                623 

Bassische  Staatsbank 2552  I              1103 

Diese  Zahlen  zeigen  also  einen  auffallenden  Unterschied.   Bei  den 
Zentralnotenbanken  Deutschlands,  Frankreichs  und   Bußlands  stehen 


^  Knapp  a.  a.  0.  S.  834  sagt  sehr  richtig:  „Was  die  notalen  Geldarten 
betrifft  (Nickel-  und  Eapfermanzen,  Beichsstlbermfinzen ,  Taler,  Kassenscheine), 
so  kann  niemand  begreifen,  inwiefern  sie  zar  Bardeckung  der  Noten  beitragen 

sollen." 
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unter  den  taglich  fälligen  Yerpfiichtangen  die  Banknoten  weit  voran, 
und  dasselbe  ist  in  noch  ausgeprägterem  Maße  bei  den  übrigen  fest- 
ländischen Zentralnotenbanken  der  Fall.  Nur  England  nimmt  eine 
Ausnahmestellung  ein.  Bei  seiner  Zentralnotenbank  sind  heute  —  in 
scharfem  Gegensatz  zu  früheren  Zeiten^  —  die  fremden  Gelder  fast 
doppelt  so  groß  wie  der  Notenumlauf.  Aus  diesem  Unterschied  ergibt 
sich  eine  Schlußfolgerung  von  weittragender  Bedeutung:  bei  der  Bank 
Ton  England  und  den  Festlandsbanken  ist  für  die  Goldvorratspolitik, 
deren  wichtigstes  Glied  die  Diskontpolitik  ist,  nicht  dasselbe  Passiv- 
geschäfl»  maßgebend.  Müssen  diese  mehrfach  so  viel  Rücksicht  auf 
ihre  Banknoten  als  auf  ihre  Depositen  nehmen,  so  muß  umgekehrt 
die  Bank  von  England  bei  ihren  Maßnahmen  in  doppelt  so  starkem* 
Maße  die  Depositen  wie  die  Banknoten  beachten.  Dieser  aus  den 
Ziffern  sich  ergebende  Schluß  wird  dadurch  noch  verstärkt,  daß  das 
Maß  der  Yerpflichtangen,  die  aus  den  Depositen  erwachsen,  nicht 
überall  gleich  ist  Eine  Reihe  von  Umständen  bat  darauf  Einfluß. 
Die  Art  der  Zusammensetzung  der  Depositen  ist  von  Bedeutung.  Am 
wichtigsten  aber  ist  der  Grad  der  Zentralisierung  der  Barreserven  in 
einer  VolkswirtschafL  Je  weiter  diese  Zentralisierung  durchgeführt 
ist,  um  so  gewichtiger  sind  die  Verpflichtungen,  die  auf  den  Depositen 
lasten.  Da  kein  Land,  wie  wir  wissen,  in  dieser  Hinsicht  so  weit 
gegangen  ist  wie  England,  so  ist  es  begreiflich,  daß  die  fremden  Gelder 
nach  Quantität  und  Qualität  für  die  Bank  von  England  in  erster 
Linie  bestimmend  sein  müssen.  Damit  berühren  wir  wohl  den 
wichtigsten  Unterschied  in  der  Diskontpolitik  der  beiden  Länder,  ein 
Unterschied,  der  —  wie  wir  sehen  werden  —  auch  noch  von  anderer 
Seite  verstärkt  wird. 

VIIL 

Bisher  ist  die  Organisation  nur  unter  dem  Gesichtspunkt  der 
Metallgeldersparnis  von  uns  betrachtet  worden.  Die  Größe  des  Geld- 
vorrats ist  aber  auch  noch  unter  einem  anderen  Gesichtspunkt  von 
Bedeutung.  Denn  der  Wert  des  Geldes  ist,  wie  wir  zu  Beginn  unserer 
Erörterungen  bereits  hervorgehoben  haben,  davon  abhängig,  wie  der 
Vorrat  von  Geld  zum  Bedarf  nach  Geld  sich  verhält. 

Diesen  noch  heute  in  seiner  Allgemeinheit  als  richtig  anzu- 
erkennenden Satz  wandte  nun  die  Quantitätstheorie  ^  bekanntlich  in 
erster  Linie  auf  diejenigen  Zahlungsmittel  an,    die  am  billigsten  und 


^  1844  betrag  der  Notenumlauf  28  Mill.  Pfd.  St.  und  machten  die  „De- 
posits and  Bills'<  rund  13  Mill.  Pfd.  St  aus. 

«  Vgl.  Spiethoff,  Die  Quantitätstheorie,  in  der  Festschrift  zum  70.  Ge- 
burtstag von  Adolf  Wagner. 
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leichtesten  sich  herstellen  ließen.  Das  waren  die  Banknoten.  Bei 
ihnen  ergab  sich  als  praktische  Konsequenz  die  Gefahr,  daß  durch 
eine  zu  große  Ausgabe  von  Banknoten  das  Oleiohgewicht  von  Angebot 
und  Nachfrage  im  Zahlungswesen  gestört  wurde.  Auch  ist  ja  tat- 
sachlich mehrfach  durch  schrankenlose  Notenproduktion  nicht  nur  die 
ausgebende  Bank  selbst^  sondern  auch  das  ganze  Wirtschaftsleben  eines 
Volkes  geschadigt  worden.  So  trat  man  aus  praktischen  und  theoretischen 
Gründen,  nachdem  der  erste  Bausch  der  Notenüberschätzung  vorüber 
war,  den  Noten  mit  einer  gewissen  begreiflichen  Scheu  gegenüber. 
Man  war  der  Ansicht,  „es  sei  insonderheit  die  Notenemission,  die  Krisen 
hervorrieP^^  Und  diese  Ansicht  war  so  lange  nicht  unberechtigt,  als 
man  in  der  Banknote  nur  ganz  allgemein  ein  Mittel  der  Kredit- 
gewährung erblickte  und  ein  Bedürfnis  nach  Kredit  in  der  Form  des 
Notstandskredits  vor  allem  vorhanden  war.  Dieser  ursprüngliche  Zu- 
stand spiegelt  sich  noch  in  den  Worten  von  Michaelis:  „Man  ist  ge- 
neigt, den  Kredit  als  ,eine  Art  von  Unterstützung^  der  Handel-  und 
Gewerbetreibenden  anzusehen,  und  der  oft  gehörte  Ausdruck  ,Demo- 
kratisierung  des  Kredits'  hat  einen  starken  Beigeschmack  von  der 
Vorstellung,  als  gelte  es,  diese  Unterstützung,  welche  bisher  aus- 
schließlich den  Großen  dargereicht  warde,  auch  den  Kleinen  zugänglich 
zu  machen.^  Solange  die  Banknote  vor  allem  als  Mittel  angesehen 
wurde,  Geldverlegenheiten  im  großen  und  kleinen  zu  beseitigen,  solange 
war  es  begreiflich,  daß  man  danach  strebte,  „die  wirtschaftlich  er- 
ziehende Bankmäßigkeit  des  Kredits'^  mit  Hilfe  des  DepositengeschäftB 
herbeizuführen  und  „dadurch  den  Lotterkredit  zu  beseitigen''  (Michaelis). 
Solcher  aus  Unerfahrenheit  und  Leichtsinn  hervorgehenden  und  un- 
geregelten  Handhabung  den  Banknoten  gegenüber  kann  man  allerdings 
mit  Becht  —  wie  Georg  Cohn  es  noch  heute  tut*  —  dem  Scheck 
nachrühmen:  er  „beschränkt  die  übermäßige  (!)  Emission  von  Bank- 
noten und  ermäßigt  mithin  die  Gefahren  einer  Geldkrisis". '  Denn 
wenn  der  Staat  sich  für  befugt  hält,  „jeden  Anspruch  auf  Kredit- 
gewährung mit  den  Erzeugnissen  der  Notenpresse  zu  befriedigen,  so 
würde  —  wie  Bendixen^  treffend  sagt  —  ein  Zustand  geschaffen,  den 
man  als  Falschmünzerei  des  Staates  bezeichnen  könnte,  mit  den  natur- 
notwendigen Folgen  der  Preissteigerung  und  Geldentwertung^. 

Eine  Beschränkung   der   Notenausgabe   war   also   nötig.     Diese 
Forderung  war  ein   unzweifelhafter  Fortschritt;    aber   auf  sehr  ver« 


^  Scharling  a.  a.  0.  S.  40. 

'  Handwörterbuch  der  Schweizerischen  Volkswirtschaft,  Sozialpolitik  und 
Verwaltung.    Bd.  I,  1908,  S.  717. 
■  Vgl.  oben  unter  IV. 
^  Bendixen,  Das  Wesen  des  Geldes.    Leipzig  1908,  S.  85. 
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sohiedene  Weise  konnte  sie  erfBUt  werden.  Man  konnte  rein  äußerlich 
die  Menge  der  aoszugebenden  Noten  begrenzen  und  dabei  für  diese 
ziffernmäßige  Begrenzung  einen  mehr  oder  minder  zweckmäßigen  Maß- 
stab wählen.  Man  konnte  aber  auch  der  Notenausgabe  Schranken 
ziehen^  die  in  ihrem  Wesen  begründet  sind,  und  statt  der  ziffernmäßigen 
eine  geschäftsmäßige,  statt  der  direkten  eine  indirekte  Begrenzung  Tor- 
nehmen,  sei  es,  daß  man  die  Oesamttätigkeit  der  Bank  auf  bestimmte 
Geschäfte  einengte,  die  eine  willkürliche  Ausdehnung  nicht  zulassen 
und  unter  vorsichtiger  Verwaltung  eine  Gefahr  für  die  Zahlungsfähig- 
keit der  Bank  gar  nicht  mit  sich  bringen  können,  sei  es,  daß  man 
Deckungsvorschriften  aufstellte,  die  indirekt  eine  Einschränkung  der 
Notenausgabe  erzwangen.  Diese  indirekte,  geschäftsmäßige  Begrenzung 
war  natürlich  unvergleichlich  viel  schwieriger.  Es  ist  schon  darum 
begreiflich,  daß  man  zunächst  damit  sich  begnügte,  daß  man  der 
Notenausgabe  starre  ziffernmäßige  Grenzen  zog.  Das  war  um  so  mehr 
der  Fall,  als  das  Nebeneinander  vieler  Notenbanken  es  auch  nötig 
machte,  die  Tätigkeit  der  verschiedenen  Notenbanken  gegeneinander 
etwas  abzugrenzen.  Durch  das  Zusammentreffen  dieser  beiden  Forderungen 
erklärt  es  sich  wohl,  daß  man  für  die  Beschränkung  zunächst  vielfach 
einen  Maßstab  wählte,  der  mit  der  Note  als  Zahlungsmittel  an  sich 
nichts  zu  tun  hatte.  Man  setzte  für  jede  Notenbank  den  von  ihr 
auszugebenden  Betrag  im  Verhältnis  zu  ihrem  Grundkapit<al  fest 

Die  erste  Verbesserung  und  der  erste  Schritt  zu  größerer  Beweg- 
lichkeit bestand  dann  darin,  daß  man  die  willkürliche  Verbindung 
zwischen  Notenausgabe  und  Aktienkapital  löste.  Rationell  war  es  im 
Sinne  der  strengen  Quantitätstheorie  nur,  wenn  man  fragte,  wieviel 
Banknoten  kann  der  Verkehr  jederzeit  festhalten,  und  danach  die  Be- 
schränkung der  Notenausgabe  bestimmte.  Dieser  Fortschritt  hatte 
aber  zur  Voraussetzung,  daß  es  sich  nicht  mehr  um  eine  wachsende 
Menge  von  Notenbanken  handelte,  sondern  daß  nur  eine  ganz  bestimmte 
Zahl  in  Betracht  kam,  unter  die  das  ermittelte  Banknotenkontingent 
verteilt  werden  konnte.  Diese  Art  der  Lösung  war  daher  nur  möglich, 
als  der  Gedanke  der  Monopolisierung  der  Banknotenausgabe  erwachte. 
Auf  diesen  Standpunkt  stellte  sich  bekanntlich  mit  der  Feeischen  Bank- 
akte von  1844  das  englische  Bankwesen,  und  auf  ihm  steht  es  noch 
heute.  Es  wurde  unabhängig  vom  Bankkapital  nach  den  Bedürfnissen 
des  Zahlungsverkehrs  ein  Notenkontingent  festgesetzt  Dieses  gesamte 
Kontingent,  in  dessen  Höhe  die  Noten,  da  sie  im  Verkehr  festgehalten 
werden,  einer  Deckung  nicht  als  bedürftig  betrachtet  wurden,  ist  in 
der  Weise  verteilt  worden,  daß  14  Mill.  Pfd.  St  der  Bank  von  Eng- 
land, 8631647  Pfd.  St  den  übrigen  279  Banken  und  Privatbanken, 
die  ein  Notenausgaberecht  besaßen,  zugewiesen  wurden.    Die  14  MilL 
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Pfd.  St.  der  Bank  von  England  entsprachen  in  der  Hauptsache  einer 
Bnchschnld  des  englischen  Staates  in  Höhe  von  11015100  Pfd.  St 
(Government  Bebt),  die  aus  alten  Notstandsdarlehen  der  Bank  noch 
übrig  geblieben  ist  und  die  praktisch  dem  vollen  Mangel  einer  Deckung 
insofern  gleichkommt,  als  die  Bank  sie  in  Zeiten  des  Bedarfs  niemals 
einziehen  könnte,  weil  sie  selbst  als  Zentralstaatskasse  das  verlangte 
Geld  für  den  Staat  aufzubringen  haben  würde;  ^  in  Höhe  des  Bestes 
von  2984900  Pfd.  St  fand  das  Kontingent  in  hinterlegten  Staats- 
papieren ein  wenig  liquide  Sicherung.  Die  Bank  von  England  hat 
inzwischen  dieses  ihr  ursprüngliches  Kontingent  auf  Kosten  des  Oesamt- 
kontingents  aller  Notenbanken  vergrößert  Denn  sie  hat  das  Recht, 
wenn  eine  Bank  auf  ihr  Notenausgaberecht  verzichtete,  ihre  eigene 
Notenausgabe  um  zwei  Drittel  des  betreffenden  Betrages  gegen  weitere 
Hinterlegung  von  Staatspapieren  zu  vergrößern.  Solcher  Verzicht  war 
bis  zum  Oktober  1905  in  247  Fällen  eingetreten,  und  die  Bank  von 
England  hat  regelmäßig  von  dem  ihr  eingeräumten  Rechte  Gebrauch 
gemacht  So  hat  sie  ihr  Kontingent  auf  18450000  Pfd.  St  bis  zum 
November  1905  gesteigert  Das  bedeutet  aber  nicht,  wie  man  in 
Deutschland  oft  anninmit,  eine  Steigerung  der  Menge  der  in  England 
zulassigen,  nicht  bar  gedeckten  Noten,  sondern  das  Gegenteil  ist  der 
FaU.  Da  der  Bank  von  England  im  November  1905  nur  noch  82  Banken 
mit  einem  Notenkontingent  von  zusammen  1 715790  Pfd.  St  gegenüber- 
standen,  so  ist  im  Laufe  der  Zeit  die  Gesamtsumme  der  nicht  bar  ge- 
deckten Noten  in  England  um  2465857  P£  St  vermindert  worden. 
Gleichzeitig  konnten  allerdings  im  Notenumlauf  der  englischen  Zentral- 
notenbank Banknoten,  die  bisher  voll  in  bar  gedeckt  waren,  durch 
Banknoten  ersetzt  werden,  die  ihre  Sicherung  gesetzlich  ausschließlich 
in  nicht  jederzeit  leicht  verkäuflichen  Staatsschuldverschreibungen  fanden, 
was  also  eine  Schwächung  des  Goldfonds  der  Bank  von  England  be- 
deuten mußte. 

Diese    noch  heute  in  Kraft   stehende  Peelsche  Bankakte  stellt 
den  wichtigsten  Versuch  dar,  der  Notenausgabe  eine  feste  ziffernmäßige 


1  Die  Rückzahlung  dieser  Schuld  von  11015100  Pfd.  St.  epielt  in  den 
Beformvorschlfigen  keine  geringe  Rolle,  zumal  da  das  Abkommen  zwischen 
Staat  und  Bank  im  Jabre  1912  erlischt.  Das  Mitglied  des  Unterhauses, 
E.H. Holden,  befürwortet  vor  allem  eine  solche  Rückzahlung.  Damit  begnügt 
man  sich  aber  in  anderen  Kreisen  nicht  Drummont-Fraser  insbesondere  fordert 
nicht  nur  die  Rückzahlung  dieser  Buchschuld,  sondern  auch  die  Einlösung  der 
Staatsschuldyerschreibungen,  die  für  die  der  Bank  von  England  durch  Ver^ 
zieht  anderer  Notenbanken  hinzugewachsene  Notenausgabe  in  Höhe  von 
4450000  Pfd.  St  hinterlegt  worden  sind.  Vgl.  Bankers  Magazine  (London), 
Bd.  82,  S.  387. 
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Orenze  zu  ziehen,  deren  Höhe  nach  dem  Bedarf  an  Zahlungsmitteln 
bestimmt  ist 

Man  konnte  die  Notenausgabe  aber,  wie  gesagt,  nicht  nnr  äußer- 
lich nach  der  Menge  der  Noten,  sondern  auch  unter  geschäftsmäßigen 
Gesichtspunkten  indirekt  beschränken.  Dabei  konnte  man  yod  der 
Besonderheit  des  Geschäfts,  aber  auch  von  der  der  Bank  ausgehen. 
Das  Geschäft  der  Banknotenausgabe  erfordert  seinem  Wesen  nach  Maß* 
nahmen,  die  eine  jederzeitige  Bareinlösung  der  Banknoten  ermöglichen. 
Ein  bestimmter  Barfonds  muß  also  von  jeder  Bank,  die  Noten  ausgibt, 
gehalten  werden,  und  seine  jeweilige  Höhe  wird  in  letzter  Linie  auch 
bestimmend  sein  für  den  Um&ng  der  Banknotenausgabe.  Vorschriften, 
die  eine  Mindestbardeckung  festsetzen,  bestimmen  demnach  gleichzeitig 
eine  Höchstziffer  für  die  Banknoten ;  filierte  man  diese  Mindestbardeckung, 
80  gab  man  nur  einen  ziffernmäßigen  Ausdruck  dem  echt  kauf- 
männischen Gedanken,  daß  die  Möglichkeit  glatter  Erfüllung  für  das 
Eingehen  einer  jeden  geschäftlichen  Verpflichtung,  wie  sie  auch  die 
Ausgabe  einer  Banknote  darstellt,  bestimmend  sein  muß.  Doch  ergab 
sich  bei  der  Durchführung  dieses  gesunden  Gedankens  im  Grunde  die- 
selbe Schwierigkeit,  wie  sie  der  direkten  zahlenmäßigen  Beschränkung 
der  Notenausgabe  im  Wege  stand.  Wie  sollte  man  solche  ziffern- 
mäßige Fixierung  vornehmen?  Die  Höhe  der  nötigen  Mindestdeckung 
ist  örtlich  und  zeitlich  sehr  verschieden;  von  einer  großen  Anzahl 
verschiedenartiger  und  wechselnder  Momente  ist  sie  abhängig;  nur 
langjährige  Erfahrung  kann  sie  im  Einzelfall  jeweilig  bestimmen;  was 
für  den  einen  Ort  gilt,  gilt  nicht  für  den  anderen;  was  heute  richtig 
ist,  kann  morgen  falsch  sein.  Nicht  einmal  Ermittelungen,  wie  sie  bei 
der  Feststellung  einer  absoluten  Notengrenze  vorgenommen  werden 
können,  sind  hier  regelmäßig  möglich.  Die  gesetzliche  Fixierung 
der  Mindestbardeckung  ist  daher  notwendigerweise  ein  Sprung  ins 
Dunkle. 

Man  verzichtete  deshalb  auf  sie,  wo  die  Gesamtmenge  der  aus- 
zugebenden Banknoten  ziffernmäßig  genau  beschränkt  war.  Das  ist  der 
Fall  in  Frankreich;  dort  ist  die  Verwaltung  durch  keine  Bardeckungs- 
vorschriften gehemmt,  was  unzweifelhaft  dazu  beiträgt,  die  Bankpoliük 
stetiger  zu  machen  und  die  Schwankungen  im  Diskontsatz  zu  mindern. 
Wo  man  aber,  wie  in  Deutschland,  von  einer  absoluten  Kontingentierung 
absah  und  daher  die  von  Theorie  und  Praxis  geforderte  Beschränkung 
der  Notenausgabe  sonst  nicht  in  ausreichendem  Maße  gewährleistet  zu 
haben  glaubte,  da  wagte  man  es  nicht,  sich  damit  zu  begnügen,  daß 
der  Selbsterhaltungstrieb  mindestens  so  stark,  wie  eine  papierene  Vor- 
schrift, die  Bank  anhält,  für  ausreichende  Deckung  jederzeit  zu  sorgen. 
So   kam  man   dazu,   das  „Prinzip'^  der  Dritteldeckung  in  die  Gesetz- 
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gebnng  mit  aufzunehmen.  Eine  Begründung  dafür  ^  warum  die  Bar- 
deckung gerade  ein  Drittel  mindestens  sein  müsse,  ist  niemals  versucht 
worden  und  wird  nie  geliefert  werden  können.^  Tatsachlich  muß  die 
Bardeckimg  meist  —  zumal  in  ruhigen  Zeiten,  in  denen  für  eine 
Krisis  Vorkehrung  zu  treffen  ist  —  größer  und  kann  umgekehrt  Ter- 
einzelt  kleiner  sein.  Die  Verwaltung  bleibt  auch  bei  solchen  gesetz- 
liehen  Deckungsvorschriften  entscheidend  und  kann  durch  sie  leicht  in 
einer  Weise  gehemmt  und  beunruhigt  werden,  daß  die  ruhige  Ent- 
wicklung der  Diskontpolitik  darunter  leidet 

Auch  diese  zweite  Art  der  Beschrankung  der  Banknotenausgabe 
hat  somit  notwendigerweise  etwas  Unbefriedigendes. 

Es  gibt  aber  noch  eine  dritte,  sehr  viel  weniger  beachtete  Art 
Sie  geht  nicht  aus  vom  Notengeschäft,  sondern  von  der  Notenbank, 
und  fragte  welche  Geschäfte  sind  für  eine  Bank,  die  jederzeit  darauf 
gefaßt  sein  muß,  ihre  Noten  bar  einzulösen^  überhaupt  geeignet.  Da- 
nach konnte  man  eine  sorgsame  und  scharfe  Scheidung  unter  ihnen 
vornehmen  und  es  verbieten,  daß  Banknoten  —  wie  es  früher  der 
Fall  gewesen  war  —  zu  Kreditgewährungen  jeglicher  Art  verwendet 
wurden.  Nur  die  Oeschäfte  waren  der  Notenbank  zu  erlauben,  die 
ihrer  ganzen  Eigenart  nach  es  unmöglich  machen,  die  Notenausgabe 
willkürlich  aaszudehnen,  die  Gelder  der  Bank  auf  lange  Zeit  festzulegen 
und  die  Zahlungsfähigkeit  der  Bank  zu  gefährden.  Das  ist  in  Deutsch- 
land bekanntlich  geschehen,  indem  den  Notenbanken  nur  ganz  be- 
stimmte Geschäfte,  nämlich,  vom  Edelmetallhandel  und  einigen  sicheren 
Kommissionsgeschäften  abgesehen,  im  wesentlichen  nur  das  kurzfristige 
Diskontgeschäft  und  schon  in  geringerem  Maße  das  kurzfristige  Lombard- 
geschäft gestattet  wurden  (§18  des  Bankgesetzes  vom  14.  März  1875), 
und  gegenüber  der  Banknotenausgabe,  soweit  für  sie  nicht  volle  Bar- 
deckung vorhanden  ist^  als  Aktivgeschäfb  sogar  ausschließlich  das  Diskont- 
geschäft unter  ganz  bestimmten  Bedingungen  zugelassen  wurde  (§17 
desselben  Gesetzes). 

Damit  war  der  Forderung  der  Beschränkung  der  Notenausgabe 
nicht  minder  wirksam  als  durch  die  Kontingentsfestsetzung  oder  die 
Vorschrift  einer  Mindestbardeckung  entsprochen;  diese  Art  der  Be- 
schränkung hatte  aber  vor  den  beiden  anderen  den  großen  Vorzug, 
daß  sie  nicht  mehr  oder  minder  willkürlich  dem  Noten  geschäft  auf- 
gezwungen war.  Wurde  eine  solche  indirekte  Beschränkung  nach  den 
Bankgeschäften  wirksam  durchgeführt,  so  konnte  auf  jede  andere  Be- 
grenzung verzichtet  werden.    Doch  das  wagte  man  nicht  und,  wie  es 


^  Vereinzelt  ist  bekanntlich   auch   ein   anderer   Bracbteil   für   die   Bar- 
deckung festgesetzt  worden,  so  insbesondere  40%  ^^  Holland. 


106  I^ie  deutsche  Greldverfsssniig  und  ihre  Beform. 

oft  geht^  wenn  die  Qual  der  Wahl  besondeis  groß  ist^  man  entschied 
sich  fär  —  alle  zugleich.  Zur  soeben  angeführten  Beschrankung  des 
Gesch&ftskreises  fügte  man  die  gesetzliche  Vorschrift  der  Dritteldeck nng, 
und  man  stand  auch  noch  zu  sehr  unter  dem  Einfluß  der  bisherigen 
Segelung  und  ihrer  Begründung,  als  daß  man  die  äußere  Schranke 
der  direkten  quantitativen  Begrenzung  als  überflüssig  ganz  beseitigte. 
Man  begnügte  sich  deshidb  damit,  sie  so  weit  zu  erniedrigen,  daß  sie 
nicht  mehr  unübersteigbar  war.  Das  geschah  dadurch,  daß  man  an 
der  alten  Kontingentierung  festhielt,  aber  eine  Überschreitung  der 
Eontingentsgrenze  nicht  mehr  absolut  verbot,  sondern  nur  durch 
Erhebung  einer  Notensteuer  erschwerte.  So  vereinigte  man  alle  drei 
Begrenzungsmethoden  und  übersah  dabei  in  allzu  großer  Vorsicht, 
daß  sie  auf  die  Dauer  gar  nicht  wirksam  miteinander  vereinigt  werden 
können. 

Was  der  Mensch  ängstlich  zusammengefügt  hatte,  ist  dann  aber 
nachträglich  wieder  geschieden  worden.  Die  Entscheidung,  die  der 
Mensch  nicht  zu  treffen  wagte,  hat  die  Entwicklung  im  Stillen  ge- 
troffen. Was  zunächst  die  Kontingentierung  anlangt,  so  hat  sie  auch 
den  Rest  ihrer  früheren  Bedeutung  dadurch  verloren,  daß  die  Reichs- 
bank  ihre  Entschließungen  ohne  jede  Rücksicht  auf  die  Notensteuer 
traf  und  den  dadurch  entstehenden  Schaden  auf  sich  nahm;  so  wurde 
in  Deutschland  auf  dem  Wege  der  Verwaltung  die  tatsächliche  Be- 
freiung von  jeder  direkten  quantitativen  Beschränkung  der  Noten- 
ausgabe erreicht^  wie  es  in  Frankreich  auf  dem  Wege  der  Oesetz- 
gebung  in  der  Art  geschah,  daß  das  absolute  Notenkontingent  so  hoch 
bemessen  wurde,  daß  es  praktisch  kaum  noch  von  Bedeutung  war. 

Was  sodann  die  V^orschrift  der  Dritteldeckung  betrifft,  so  ist  sie 
gewissermaßen  an  ihrer  eigenen  ün Vollkommenheit  praktisch  ge- 
scheitert Wenn  man  eine  gesetzliche  Deckungs Vorschrift  ernstlich 
durchführen  wollte,  durfte  man  sie  nicht  auf  ein  Fassivgeschäft  be- 
schränken, sondern  mußte  sie  auf  alle  gleichartigen  Fassivgeschäfte, 
die  die  Bank  betrieb,  ausdehnen.  Schon  Hühner^  hatte  1852  die  in 
die  Preußische  Bankordnung  von  1846  aufgenommene  Vorschrift  der 
Dritteldeckung  kurzweg  als  „Absurdität'^  erklärt  und  in  ihrer  Be- 
schränkung auf  die  Banknotenausgabe  als  „rein  illusorisch''  bezeichnet, 
da  ja  „nicht  allein  der  Betrag  für  die  Noten,  sondern  auch  der  Betrag 
anderer  stets  fölliger  Depositen  jeden  Augenblick  zurückgefordert 
werden  kann.''  Insbesondere  die  Verbindung  des  Girogeschäfts  mit 
der  Banknotenausgabe  zeigte  wie  unsinnig  eine  solche  Beschränkung 
der  Deckungsvorschrift  ist.    Denn  ob  bei  Diskontierung  eines  Wechsels 


^  Hübner,  Die  Banken.    Leipzig  1852,  Bd.  I,  S.  61. 
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die  Bezahlang  der  Wechselsamme  darch  Hingabe  Ton  Banknoten  oder 
Gutschrift  auf  Girokonto  erfolgt,  bleibt  für  die  Verpflichtung  der  Bank 
daaselbe,    während  in  dem  einen  Fall  die  gesetzliche  Deckungsyor- 
schrift  wirksam  wird,  im  anderen  nicht   Wenn  man  bei  der  Organi- 
sation   der    Beichsbank  trotzdem    die    gesetzliche  Deckungsvorschrift 
beibehalten  und  nicht,  wie  in  Belgien,  auf  alle  taglich  fälligen  Ver- 
pflichtungen —  Depositen    wie    Banknoten   —   ausgedehnt    hat,    so 
erklärt    sich    das    aus    der    geschilderten    Grundauffassung,    die    die 
Schöpfer  des  Bankgesetzes  von  1875,  insbesondere  den  Verfasser  des 
Gesetzentwurfisi,  Michaelis,   beherrschte.  Da  man  im  Depositengeschäft 
etwas  Höheres,  als  im  Banknotengeschäft^  erblickte,  wollte  man  jenes 
dadurch  fordern,  daß  man  die  Banknotenausgabe  nicht  nur  mit  einer 
Steuer,  sondern  auch  noch  mit  Bardeckungsvorschriften  belastete.    So 
hoffte     man    unter     umständen    sogar    eine    Aufgabe    des    Noten- 
geschäfts   zugunsten    des    Depositengeschäfts    erreichen    zu    können. 
Das  Gegenteil  ist  jedoch  eingetreten.    Allerdings  sind  bekanntlich  die 
fremden  Gelder  bei  der  Beichsbank  gewaltig  angewachsen.    Die  Giro- 
guthaben unserer  Zentralnotenbank  beziffern  sich  im  Durchschnitt  des 
Jahres  1907  auf  578  Mill.  Mk.    Die  enge  Verbindung  dieses  großen 
Girorerkehrs  mit  der  Notenausgabe  hat  aber  zur  Folge  gehabt,   daß 
die  Depositen,  die  man  durch  jene  einseitige  Belastung  der  Banknoten 
fordern  wollte,  ihrerseits  die  Ausgabe  von  Banknoten  außerordentlich 
erleichterte.    Denn  dadurch,  daß  für  den  gewaltig  angewachsenen  Giro- 
Terkehr  gesetzliche  Deckungsvorschriften  nicht  bestehen  und  demnach 
der  ganze  Barvorrat  der  Reichsbank,   der  tatsächlich  für  alle  Passiv- 
geschäfte  —   Giroverkehr   wie  Banknotenausgabe  —  zu  dienen  hat, 
nur  auf  die  Banknotenausgabe   bezogen  wird,  ist  die  Vorschrift  der 
Dritteldeckung  tatsächlich   längst  bereits  in   normalen  Zeiten   außer 
Kraft  gesetzt  worden ;  sie  ermöglicht  es  insbesondere  erfreulicherweise, 
zur  Zeit  der  Quartalswende '  die  Deckung  der  Giroguthaben   zu  ver- 
ringern und  die  der  Banknoten  zu  vergrößern  und  so  zeitweise  unter 
die  Dritteldeckung  herunterzugehen;^  so  blieb  z.  B.  am  81.  Dezember 
1907  der  Metallvorrat  der  Beichsbank  um  rund  135  Mill.  Mk.  hinter 
einer  Dritteldeckung  für  alle  täglichen  Verbindlichkeiten,  auf  die  es 
in  Wirklichkeit  ankommt,  zurück.    Auf  diese  Weise  ist  die  Bestimmung 
der  Dritteldeckung,   die  theoretisch  nicht  zu  begründen,  in  ihrer  Be- 
schränkung unsinnig,  ,^für  eine  gute  Bankleitung  überflüssig  und  eine 


^  Damit  ist  zum  Teil  bereits  erreicht,  was  Bendizen  mit  dem  beachtens- 
werten Vorschlag  bezweckt,  „die  kurzfristigen  Lombards,  welche  um  die 
Quartaiswende  nachgesucht  werden,  mit  ungedeckten  (d.  h.  nicht  bar  gedeckten) 
Noten"  zu  befriedigen. 
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schlechte  BaskleitoDg  wirkungslos^'^  ist»  in  Wirklichkeit  durch  die 
Entwicklung  des  OiroTerkehrs  für  normale  Verhältnisse  aufgehoben 
worden.  Sollte  aber  in  kritischen  Zeiten  die  Bardeckungsvorschrift 
als  Hemmnis  sich  erweisen,  so  ,,muB  im  Interesse  des  Ganzen  diese 
Vorschrift  ebenso  suspendiert  werden,  wie  in  England  die  Begrenzung 
des  ungedeckten  Notenumlaufs  durch  die  Peelsakte^'.  *  Solcher  dem 
Bankgeset^e  widersprechenden  und  stets  willkürlich  erscheinenden  Sus- 
pension ist  eine  gesetzliche  Regelung  im  voraus  vorzuziehen.  Sie 
besteht  in  Belgien.  Es  kann  dort  die  Höhe  der  Metalldeckung  unter 
gewissen  Bedingungen  ermäßigt  werden^  und  oft  ist  von  dieser  Er- 
mächtigung Gebrauch  gemacht  worden.'  Nur  in  Verbindung  mit 
dieser  Bestimmung  ist  in  Belgien  die  Ausdehnung  der  gesetzlichen 
Deckungsvorschrift  auf  Depositen  wie  Banknoten  möglich  geworden. 
Einer  gesetzlichen  Suspensionserlaubnis  steht  aber  eine  volle  Be- 
seitigung der  Deckungsvorschrift  fast  gleich.  Einer  solchen  Beseitigung, 
die  in  normalen  Zeiten  tatsächlich  also  bereits  erreicht  ist,  dürften 
somit  in  Deutschland  höchstens  Vorurteile  des  inländischen  und  aus- 
ländischen Publikums  entgegenstehen. 

Tatsächlich  ist  also  in  Deutschland  von  den  drei  bei  der  Bank- 
notenausgabe vorhandenen  Einschränkungsmethoden  nur  eine  voll  in 
Kraft  Das  ist  die,  welche  überzeugend  sich  begründen  läßt  und  keine 
unnützen  Hindemisse  schafit:  die  indirekte  Begrenzung  der  Noten- 
ausgabe durch  Einengung  des  Geschäftskreises  der  Notenbank. 

Diese  feinere,  vom  Wesen  des  Notengeschäfts  ausgehende  Be- 
grenzung der  Notenausgabe  sollte  nun  noch  unter  einem  anderen 
wichtigen  Gesichtspunkt  Bedeutung  gewinnen. 

IX. 

Die  bisher  betrachteten  Bemühungen,  den  Geldvorrat  mit  dem 
Geldbedarf  in  Einklang  zu  setzen,  gingen  aus  von  der  Vorstellung, 
daß  der  Bedarf  an  Zahlungsmitteln  eine  feste  Größe  sei  Das  ist 
aber  bekanntlich  nicht  der  Fall.  Aus  natürlichen,  volkswirtschaftlichen 
und  rechtlichen  Gründen  unterliegt  der  Bedarf  an  2^hlungsmitteln 
vielmehr  zahlreichen  und  starken  Schwankungen.  Die  Natur  schafft 
sie  infolge  des  Saisoncharakters  des  auch  noch  heute  wichtigsten  aller 
Gewerbe,  der  Landwirtschaft;  die  Einbringung  und  Bewegung  der 
Ernte  ruft  regelmäßige  große  Steigerungen   im  Zahlungsmittelbedarf 


^  Helfferich,   Zur  Erneuerung   des   deutschen  Baukgesetzes.    Leipzig, 
1899,  S.  89. 

'  Helfferich  a.  a.  O. 

'  Frankfurter  Zeitung  vom  12.  Dezember  1907. 
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hervor.  Diese  sind  im  ganzen  um  so  betraehtlioher,  je  mehr  die 
Nataral Wirtschaft  verlassen  und  die  Arbeitsteilung  in  einem  Volke 
entwickelt  ist,  nnd  wachsen  im  einzelnen  mit  der  Größe  der  Ernte. 
Auch  die  Bechtsentwicklung  wirkt  in  der  gleichen  Kichtung,  indem 
sie  viele  Zahlungen  jährlich,  halbjährlich  oder  vierteljährlich  an  be* 
stimmten  Terminen  fixiert;  je  mehr  Vermögen  in  die  Form  von 
EfTekten  nnd  je  mehr  Unternehmungen  in  die  Form  der  Aktiengesell- 
schaft sich  kleiden,  um  so  mehr  findet  durch  die  Zins-  und  Dividenden- 
zahlung solche  zeitliche  Konzentration  statt,  und  das  gleiche  Ergebnis 
wird  erzielt,  je  mehr  Personen  mit  der  Ausdehnung  der  Staatstätig- 
keit und  mit  der  Entwicklung  des  privaten  Großbetriebes  auf  Gehalt« 
und  Lohnzahlungen  angewiesen  werden;  nirgends  sind  die  hierdurch 
hervorgerufenen  Bewegungen  im  Geldbedarf  wohl  so  groß  wie  in 
Deutschland.  Endlich  gesellt  die  Wirtschaftsentwicklung  zu  diesen 
Schwankungen^  auf  die  man  am  leichtesten  wegen  ihrer  regelmäßigen 
Wiederkehr  sich  einrichten  kann,  mit  dem  Wechsel  der  Konjunktur 
unregelmäßige  hinzu,  die  zwar,  weil  sie  seltener  auftreten,  für  die 
Organisation  des  Zahlungswesens  im  ganzen  nicht  so  wichtig  sind, 
aber  dadurch  größere  Schwierigkeiten  bereiten,  daß  sie  sich  nicht 
leicht  voraussehen  lassen  und  oft  stürmisch  eintreten.  A^ch  solcher 
Wechsel  wirtschaftlicher  Aufschwungs-  und  Depressionsperioden  ist  mit 
der  internationalen  Verflechtung  des  Wirtschaftslebens  und  der  Ver- 
drängung lokaler  Kleinbetriebe  durch  den  Großbetrieb  stärker  geworden. 

Alle  drei  Gründe,  die  Schwankungen  hervorrufen,  haben  also  mit 
der  modernen  Entwicklung  des  Wirtschaftslebens  an  Bedeutung  ge- 
wonnen. Ungleich  leichter  können  deshalb  heute,  als  noch  vor  wenigen 
Jahrzehnten,  Differenzen  zwischen  Vorrat  und  Bedarf  im  Geldwesen 
eintreten  und  den  Geldwert  störend  beeinflussen.  Ungleich  wichtiger, 
als  früher,  ist  es  deshalb  auch,  bei  der  Organisation  des  Zahlungs- 
wesens solchen  bedenklichen  Differenzen  vorzubeugen. 

Zu  dem  Zwecke  muß,  wie  der  Bedarf  an  Zahlungsmitteln  seine 
Stabilität  verloren  hat,  so  auch  der  Vorrat  an  Zahlungsmitteln  seiner 
StabiUtät  entkleidet  werden.  Das  kann  erstens  geschehen,  indem  un- 
mittelbar die  Menge  der  metallenen  Zahlungsmittel  bald  vergrößert, 
bald  verkleinert  wird.  Das  kann  zweitens  mittelbar  dadurch  erfolgen, 
daß  mehr  Zahlungen  mit  demselben  Vorrat  an  Zahlungsmitteln  be- 
wirkty  also  die  Umlaufgeschwindigkeit  gesteigert  wird.  Es  kann 
endlich  drittens  mit  Hilfe  der  Kreditorganisation  durch  zeitweise  Ver- 
mehrung papierener  Zahlungsmittel  erreicht  werden.  Während  im 
ersten  Falle  teuere  und  volkswirtschaftlich  nutzlose  Hin-  und  Rück- 
transporte von  Edelmetall  nötig  werden  und  im  zweiten  Falle  Erfolg 
nur  durch  einen    empfindlichen   Druck    im   Wirtschaftsleben    erzielt 
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werden  kann,  treten  im  dritten  Fall  weder  nennenswerte  Kosten  noch 
unerwanschte  Begleiterscheinungen  hervor. 

Es  ist  begreiflich,  daß  man  zunächst  ausschließlich  die  erste 
Möglichkeit  ins  Auge  faßte.  Und  zwar  glaubte  man,  wie  auch  sonst, 
so  auch  hier  auf  besondere  Veranstaltungen  verzichten  zu  können,  da 
von  selbst  im  natürlichen  Verlauf  der  Dinge  die  Harmonie  zwischen 
Vorrat  und  Bedarf  sich  herstelle.  Denn  wenn  zu  wenig  Geld  vor- 
handen ist,  dann  steigt  —  so  lehrte  man  —  der  Geldwert  und  sinken 
entsprechend  die  Preise ;  die  niedrigeren  Preise  erleichtern  die  Ausfuhr 
und  erschweren  die  Einfuhr,  gestalten  also  die  Zahlungsbilanz  günstiger 
und  lassen  infolgedessen  Gold  so  lange  ins  Inland  fließen,  bis  das  natür- 
liche Gleichgewicht  in  Vorrat  und  Bedarf  wieder  hergestellt  ist.  Der- 
selbe Prozeß  in  umgekehrter  Bichtung  vollzieht  sich,  wenn  der  Vorrat 
über  den  Bedarf  hinausgeht 

Dieser  einfachste  und  primitivste  Anpassungsprozeß  verläuft  aller- 
dings in  der  Wirklichkeit  nicht  so  glatt,  wie  es  nach  der  Theorie  er- 
scheinen möchte.  Er  versagt  bei  kleinen  Differenzen  zwischen  Bedarf 
und  Vorrat;  dann  verliert  sich  die  Wirkung  in  der  langen  kompli- 
zierten Kette  der  Einzelglieder.  Er  versagt  auch,  wenn  Bedarfsände- 
rungen schnell  einander  folgen;  dann  fehlt  es  an  der  nötigen  Zeit, 
um  sich  durchsetzen  zu  können.  Auch  wird  man  nicht  bestreiten 
können,  daß  die  Kontinuität  der  Einwirkung  oft  durch  stärkere  Kräfte 
unterbrochen  wird;  so  wird  die  Einwirkung  auf  die  Warenpreise  durch 
das  Verhältnis  von  Angebot  und  Nachfrage  der  Ware  selbst,  so  die 
Einwirkung  auf  Einfuhr  und  Ausfuhr  durch  den  sachlichen  Bedarf 
des  Auslandes  an  den  betreffenden  Gütern  oft  völlig  ausgeschaltet. 
Man  darf  deshalb  folgern,  daß  dieser  Ausgleichsmechanismus  nur 
funktioniert,  wenn  im  Zahlungswesen  eines  Landes  beträchtliche  Diffe- 
renzen von  einiger  Dauer  zwischen  Vorrat  und  Bedarf  eintreten.  Je 
schwieriger  und  kostspieliger  der  Bezug  des  Goldes  aus  dem  Ausland 
sich  gestaltet,  um  so  größer  und  dauerhafter  werden  diese  Differenzen 
sein  müssen.  Die  Kostspieligkeit  des  Goldbezugs  ist  aber  vor  allem 
von  der  Länge  des  Goldtransports  und  der  Größe  der  Goldnachfrage 
abhängig.  Es  ist  daher  begreiflich,  daß  ein  solcher  Ausgleich  von 
Bedarf  und  Vorrat  auf  dem  primitiven  Wege  der  Mengenänderung  am 
leichtesten  dort  vorkommt,  wo  auch  starke  Differenzen  nur  verhältnis- 
mäßig geringe  Goldmengen  erfordern  und  sichere  Goldbezugsquellen 
in  der  Nähe  sind. 

Das  ist  in  Dänemark  und  Schottland  der  Fall.  Die  National- 
bank in  Dänemark  ist  regelmäßig  zu  bestimmten  Zeiten  genötigt^  „eine 
entsprechende  Menge  Metall  aus  dem  Auslande  herbeizuschaffen,  um 
es  wieder  fortzuschicken,  wenn  der  Umsatz  seinen  normalen  Umfang 
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wieder  angenommen  hat^^  Und  Schottland  bewirkt  gleichfalls  in 
seinem  Zablangswesen  solche  Anpassung  des  Vorrats  an  den  Bedarf 
im  wesentlichen  von  außen,  und  zwar  mit  Hilfe  der  Bank  von  Eng- 
land, was  für  diese  um  so  unangenehmer  oft  ist,  als  diese  schottische 
Goldentziehung,  die  sie  durch  eine  Notenausgabe  in  Schottland  nicht 
kompensieren  kann,  meist  mit  einer  Zunahme  des  Geldbedarfs  auch  in 
England  zusammenfallt. '  Doch  diese  dänischen  und  schottischen  Gold- 
bewegungen tragen  in  der  Hauptsache  nur  einen  lokalen  Charakter; 
denn  die  Kleinstaaten,  von  denen  sie  ausgehen,  nehmen  den  großen 
Staaten  gegenüber,  von  denen  sie  Gold  beziehen,  wirtschaftlich  im 
wesentlichen  nur  die  Stellung  einer  Provinz  ein.  Deutlicher  treten 
solche  Goldbewegungen  in  ihrer  Eigenart  erst  hervor,  wenn  Ent- 
fernungen und  Mengen  wachsen.  Dann  muß  zur  Überwindung  der 
Widerstände  schon  eine  ungewöhnlich  empfindliche  und  andauernde 
Differenz  zwischen  Bedarf  und  Vorrat  an  Zahlungsmitteln  vorhanden 
sein.  Das  war  insbesondere  in  den  90er  Jahren  der. Fall  in  Südafrika; 
wenn  dieses  größte  Goldausfuhrland  der  Erde  in  zwei  Jahren  5850000 
Pfd.  St  Gold  aus  London  importierte,  so  geschah  das  infolge  Steigerung 
seines  Goldbedarfs.'  Und  im  größten  Maßstab  hat  unter  starkem 
Druck  ein  solcher  primitiver  Ausgleichsprozeß  in  den  letzten  Jahren 
im  Zahlungswesen  der  Vereinigten  Staaten  sich  vollzogen;*  in  zwei 
Monaten  sind  rund  445  Mill.  Mk.  Gold  über  den  atlantischen  Ozean 
geschifft  worden,  um  Bedarf  und  Vorrat  an  Zahlungsmitteln  in  den 
Vereinigten  Staaten  in  Einklang  miteinander  zu  bringen. 

Diese  rohe  Art  des  Differenzausgleichs  bildet  heute  eine  Aus- 
nahme. Sie  führt  zu  widerstreitenden  Goldbewegungen,  die  vom  Stand- 
punkt der  Gesamtheit  aus  nur  als  Verschwendung  bezeichnet  werden 
können,  und  überträgt  die  wirtschaftlichen  Störungen  vom  eigenen 
Lande  auch  noch  auf  das  fremde  Land,  aus  dem  das  zum  Ausgleich 
nötige  Gold  bezogen  wird.  Der  Vergrößerung  der  Menge  des  Goldes 
entspricht  aber,  wie  wir  gesehen  haben,  eine  Beschleunigung  seines 
Umlaufs.  Sie  wirkt  ausgleichend  einmal  in  den  vielen  kleinen  Schwan- 
kungen, die  im  Verhältnis  von  Bedarf  und  Vorrat  der  Zahlungsmittel 
einzutreten  pflegen.  Diese  sehr  bewegliche  Größe  der  Umlaufsgeschwin- 
digkeit hebt  den  Einfluß  kleiner  Bedarfsschwankungen  alsbald  und 
völlig  auf.  Aber  auch  bei  einer  starken  Steigerung  des  Bedarfs  bietet 
die  Umlaufsgeschwindigkeit  ein  ausreichendes  Abhilfemittel  dann,  wenn 


^  Scharling  a.  a.  0.  S.  30. 

'  Das   Verhältnis  der    PrivatxioteDbanken   zur    Reichsbank    hat    hiermit 
einige  Ähnlichkeit 

>  Friedrich  Koch  a.a.O.  S.45. 
^  Vgl.  den  vorstehenden  Aufsatz. 
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die  Zuwachsmenge  an  Zahlungen  nicht  unregelmäßig  über  einen 
längeren  Zeitraum  sich  verteilt»  sondern  auf  einen  bestimmten  Zeitpunkt 
sich  konzentriert  Dann  ermöglicht  die  schnelle  Aufeinanderfolge  vieler 
Zahlungen  ohne  Schwierigkeiten  eine  Beschleunigung  des  Umlaufs. 
Das  ist  der  Fall  bei  der  Konzentration  der  Zahlungen  auf  die  2teit  der 
Quartalswende.  Hier  ist  vielfach  auf  diesem  zweiten  Wege  am  zweck- 
mäßigsten und  wirksamsten  Abhilfe  zu  schaffen.  Doch  dieses  Mittel 
versagt  in  anderen,  vielfach  noch  wichtigeren  Fällen. 

Da  hat  die  moderne  Organisation  des  Zahlungswesens  einzusetzen. 
Man  kann  es  geradezu  als  ihre  wichtigste  Aufgabe  bezeichnen,  dem 
Zahlungswesen  Anpassungsfähigkeit  an  den  stark  wechselnden  Bedarf 
zu  verleihen,  es  elastisch  zu  gestalten.  Es  ist  einleuchtend,  daß  das 
im  vollkommensten  Maße  erreicht  wird,  wenn  das  Zahlungswesen  mit 
dem  Bedarf  an  Zahlungsmitteln  in  unmittelbaren  ursächlichen  Zu- 
sammenhang gebracht  wird.  Das  kann  durch  das  Banknotenwesen 
geschehen.  In  Deutschland  ist  das  bekanntUch  geschehen,  und  zwar 
dadurch,  daß  wir  die  Banknoten  auf  die  Warenwechsel  basierten,  deren 
Menge  ja  mit  der  Intensität  des  Wirtschaftslebens  zu-  und  abnimmt.  ^ 
Mittels  des  Diskontgeschäfts  werden  an  Stelle  der  zinstragenden  Waren- 
wechsel, die  nur  beschränkt  umlaufsfahig  sind,  weil  sie  auf  stets  ver- 
schiedene individuelle  Beträge  lauten  und  in  ihrer  Gültigkeit  zeitlich 
begrenzt  sind  und  in  ihrer  Güte  vom  Kredit  zahlreicher  Privatpersonen 
abhängen,  Banknoten  ausgegeben,  die  von  einer  allgemein  bekannten, 
halb  öffentlichen  Anstalt  in  großen  Mengen  auf  stets  die  gleichen 
runden  Beträge  ohne  zeitliche  Beschränkung  ausgestellt  werden  und 
deshalb  eine  weit  umfassendere,  dem  Metallgeld  ähnliche  ümlaufs- 
fähigkeit  besitzen.  Mit  der  Einlösung  der  diskontierten  Wechsel  findet 
dann  ein  Umtausch  in  umgekehrter  Bichtung  statt:  die  Banknoten  — 
oder  statt  ihrer  Bargeld  —  strömen  zurück  zur  Beichsbank. 

Wenn  das  Geld  richtig  definiert  wird  als  „eine  Anweisung  auf 
Gegenleistungen  für  Vorleistungen",  dann  entspricht  eine  Bauknote, 
die  auf  den  akzeptierten  Warenwechsel  gegründet  ist,  diesem  Begriff 
in  vollkommenem  Maße,  da  sie  Leistung  und  Gegenleistung  eng  mit- 
einander verknüpft  und  nach  vermittelter  Gegenleistung  aus  dem 
Umlauf  regelmäßig  wieder  verschwindet.  Durch  eine  solche  mittels 
des  Warenwechsels  hergestellte  organische  Verbindung  der  Banknoten- 
ausgabe mit  dem  Wirtschaftsleben  wird  es  somit  erreicht,  daß  die 
Menge  der  umlaufenden  Zahlungsmittel  dem  wechselnden  Bedarf  an 
Zahlungsmitteln  automatisch  sich  anpaßt.  Je  vollkommener  das  ge- 
schieht,  um  so  mehr  ist  es  ausgeschlossen,   daß  das  Geld  selbst  die 


^  Vgl.  den  vorstehenden  Aufsatz  S.  5  und  6. 
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Preise  beeinfluaseDde  WertäDdenmgeB  erleidet,  und  am  so  mehr  wird 
die  Preisbildung  allein  durch  die  Gestaltung  von  Angebot  und  Nach- 
frage auf  dem  Warenmarkt  bestimmt  werden.  Damit  ist  aber  aus 
der  Banknote,  von  der  man  einst  nicht  ohne  Grund  befürchtete,  daß 
sie  Krisen  hervorrufe,  das  wichtigste  Erisenyerhütungs-  und  Krisen- 
abhilfi9mittel  gemacht  worden.  Die  auf  den  akzeptierten  Warenwechsel 
gegründete  Banknote  bezeichnet  Bendixen^  nicht  mit  unrecht  als 
klassisches  Geld^ 

Solche  Banknoten  kennt  England  nicht  Die  Noten  der  Bank 
Yon  England  sind  vielmehr  —  wie  wir  schon  gesehen  haben  —  etwas 
durchaus  anderes*  Schon  äußerlich  insofern,  als  sie  nicht  in  sich 
gleichwertig  und  einheitlich  sind,  wie  die  der  Beichsbank.  Sie  zer- 
fidlen  vielmehr  nicht  nur,  wie  man  gewöhnlich  lehrt,  ^  in  zwei,  sondern 
sogar  drei  verschiedene  Arten: 

L  Noten  mit  voller  Bardeckung;  ihre  Zahl  ist  natürlich  unbegrenzt; 
diese  „gedeckten'^  Noten  sind  nichts  anderes  als  Beprasentanten 
ruhenden  Goldes  und  steigern  höchstens  die  Umlauf^geschwindig- 
keit  desselben, 
2.  Ihnen  stehen  gegenüber  die  Noten,  für  die  tatsächlich  eine  reali* 
sierbare  Deckung  überhaupt  nicht  vorhanden  ist    Sie  können 
mit  Recht  „ungedeckte  Noten*^  genannt  werden.    Ihr  Betrag  ist 
beschrankt  auf  11015100  Pfd.  St 
8.  Zwischen  beiden  in  der  Mitte  stehen  die  Noten,  die  zwar  auch 
eine   Bardeckung,  aber  nicht  jede  realisierbare  Deckung  ent- 
behren; sie  finden  jedoch  in  den  Staatsschuld verschreibungen, 
die  für  sie  hinterlegt  sind,  keine  .,bankmäßige<^  oder  liquide 
Deckung.    Ihre  Zahl  darf  gegenwärtig  7434900  Pfd.  St  nicht 
übersteigen. 
Infolge  dieser  Zusammensetzung  entbehrt  das  englische  Bankwesen, 
wie  es  der  Absicht  der  Schöpfer  der  Peelsakte  ja  auch  durchaus  ent- 
spricht, bekanntlich  der  Elastizität    Der  Grund  dieses  Mangels  wird 
aber  regelmäßig   zu  einseitig  in  der  Kontingentierung  der  nicht  bar 
gedeckten  Noten  gesucht    Er  liegt  tatsächlich  in  zweierlei    Erstens 
in  dem  Grundmangel  der  Organisation,  daß  das  englische  Banknoten- 
wesen nicht  mit  dem  Wirtschaftsleben  in  organische  Verbindung  ge- 
bracht worden  ist     Es  steht  vielmehr  seiner  gesetzlichen  Regelung 
nach    nur    mit    der  'Finanzverwaltung  Englands    in    Zusammenhang. 
Diese  Organisation  stellt  also  nicht  nur  keine  Verbindung  her  zwischen 
dem  Geldbedarf  und  Geldvorrat  des  Landes,  sondern  sie  macht  künstlich 

^  Bendizen,  Das  Wesen  des  Geldes.    Leipadg  1908,  S.  Slff. 
*  VgL  Z.B,  Schmoller,  Grundriß.    S.  683;   Conrad,  Grandriß.    Bd.  I, 
5.  Aufl.,  S.  201. 

Schumacher,  Weltwirtschaftliche  Stadien.  8 
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Bolche  Verbindung  sogar  unmöglich.  Das  ist  der  Grundmangel,  und 
er  läßt  sich  heute  kaum  noch  beseitigen.  Es  kommt  hinzu,  aber 
eigentlich  doch  nur  als  ein  Omnd  zweiter  Ordnung,  die  starre  Kon- 
tingentierung der  nicht  bar  gedeckten  Noten.  Sie  kann  gesetzlich 
beseitigt  werden  und  ist  ohne  Gesetzesanderung  tatsachlich  bereits  be* 
seitigt  worden.  Das  ist  einmal  dadurch  geschehen,  daß  das  englische 
Yolk  heute  gegenüber  der  Frage  der  Suspendierung  der  Bankakte  im 
wesentlichen  eine  andere  Stellung  als  früher  einnimmt.  Früher  rief 
jede  Annäherung  der  Notenausgabe  an  die  Eontingentsgrenze  be- 
kanntlich größte  Aufregung  hervor.  Heute  weiß  man,  daß  die  Regierung 
„im  Notfalle  eine  zeitweise  Überschreitung  der  festgelegten  Grenze 
sanktionieren  würde'^  ^  „Das  Bewußtsein ,  daß  der  Bankakt  nötigen- 
falls suspendiert  wird,  —  sagt  Scharling^  —  hat  die  größte  ihm  an- 
haftende Mißlichkeit  fortgenommen.'' 

Im  selben  Sinne,  doch  wohl  noch  stärker  wirkt  aber  die  neuere 
Praxis  der  Bank  von  England.  Seit  mehr  als  einem  Jahrzehnt  hält 
sie  nämlich  in  der  „Reserve'^  des  Banking  Department,  die  als  Deckung 
für  das  gewaltig  angewachsene  Depositengeschäft  der  Bank  und  damit  für 
den  Scheckverkehr  des  ganzen  Landes  dient^^  mindestens  so  viele  Banknoten, 
wie  dem  „Kontingent''  entsprechen.  Das  hat  eine  doppelte  Bedeutung. 

Erstens  wird  durch  dieses  Verfahren,  das  die  gedeckte  und  nicht 
die  ungedeckte  Notenmenge  zum  festen  Betrag  macht,  dem  englischen 
Banknotenwesen  noch  eine  gewisse  Elastizität  yerliehen.^  Es  kann 
immer  eine  beträchtliche  Menge  von  Banknoten  ausgegeben  werden, 
ohne  daß  rolle  Golddeckung  für  sie  beschafft  zu  werden  braucht. 
Damit  ist  man  in  der  Anpassung  des  Geldvorrats  an  den  Geldbedarf 
nicht  mehr  ausschließlich  auf  den  Goldhandel  angewiesen  und  ins- 
besondere für  außergewöhnliche  Fälle,  in  denen  auf  die  Hilfe  des 
Goldhandels  nicht  sicher  zu  rechnen  ist,  wie  z.  B.  in  einem  Kriege, 
eine  wertvolle  Vorsorge  getroflFen  worden. 

^  Jaff6  a.  a.  O.  S.  167,  102.  In  Dänemark  und  Norwegen,  wo  man  im 
allgemeinen  die  englische  Banknotengesetzgebung  nachgeahmt  bat,  ist  das  sogar 
gesetzlich  bestimmt  worden.  Die  Dänische  Nationalbank  darf  ,,ohne  jede 
Autorisation  im  Falle  der  Not  von  den  vorgeschriebenen  Regeln  abweichen 
und  hat  sogar  einen  Monat  Frist,  ehe  das  gesetzmäßige  Verhältnis  wieder  her- 
gestellt EU  sein  braucht".  So  ist  hier  gesetzlich  ein  Sicherheitsventil  geschaffen 
worden;  das  in  England  praktische  Geschäftseinsicht  im  Gegensatz  zum  Gesetz 
zu  schaffen  sucht.    Vgl.  Scharling  a.  a.  0.  S.  287,  294. 

*  Scharling  a.  a.  O.  S.  156. 

'  Das  allwöchentlich  veröffentlichte  prozentuale  Verhältnis  dieser  „Reserve*' 
zu  den  „Liabilities"'  bezieht  sich  nicht  —  wie  Scharling  a.  a.  0.  S.  864  an- 
nimmt —  auch  auf  die  Banknoten. 

^  Das  entspricht  der  ursprünglichen  Absicht  der  Peelschen  Bankakte,  wie 
sie  im  §  2  zum  Ausdruck  kommt;  vgl.  Scharling  a.  a.  O.  S.  862. 
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Die  BedeatuQg  dieser  Geschäftspraxis  geht  aber  sehr  viel  weiter. 
Die  Stellung  der  nioht  bar  gedeckten  Noten  im  englischen  Wirtschafts- 
leben ist  gerade  das  Umgekehrte  van  dem  geworden,  was  ursprünglich 
beabsichtigt  war.  Man  hatte  das  Kontingent  bemessen  nach  der  Menge 
von  Noten,  von  denen  man  annahm,  daß  sie  stets  im  Yerkehr  sich 
halten  wfirden,  und  nach  den  gesetzlichen  Bestimmungen  wäre  es 
theoretisch  möglich  gewesen,  daß  für  die  gesamte  ausgegebene  Noten- 
menge, wenn  sie  das  Kontingent  nicht  überschritt,  überhaupt  keine 
Bardeckung  Torhanden  war.  Das  Gegenteil  ist  heute  in  Wirklichkeit 
der  Fall  Nur  voll  in  bar  gedeckte  Banknoten  der  Bank  von  England 
sind  seit  1893  noch  im  Umlauf.^  Die  nicht  bar  gedeckte  Note,  d.  h. 
also  die  Banknote  als  eigentliches  Kreditpapier  überhaupt,  ist  gewisser- 
maßen dem  Depositen^-  und  Scheckverkehr  geopfert  worden.  Seit  zwei 
Jahrzehnten  bereits  ist  dieser  bei  der  Bank  von  England  —  wie  wir 
schon  gesehen  haben  —  wichtiger  als  das  Banknotengeschäft.'  Damit 
trat  infolge  des  „Einreservesystems"  die  Depositendeckungsfrage  so 
gebieterisch  in  den  Vordergrund,  daß  man  sich  gewissermaßen  von  dem 
^Iten  Beunruhigungsobjekt  der  Notendeckungsfrage  ganz  befreien 
mußte.  *  Sie  ist  künstlich  aus  der  Politik  der  Bank  ^on  England 
gleichsam  ausgeschieden  worden.  Nur  der  Depositen-  und  Scheck- 
verkehr ist  heute  für  sie  maßgebend.  In  den  letzten  zehn  Jahren  hat 
die  Bank  von  England  die  Deckung  ihrer  Depositen  durchschnittlich 
auf  rund  48 7o  gebalten,  und  drohte  die  Reserve  einmal  erheblich 
darunter  zu  sinken,  „so  wirkte  sie  dem  stets  mit  den  schärfsten  Maß- 
regeln entgegen*^' 

^  Die  Metalldeckang  der  Noten  der  Bank  von  England  betrag  durch- 
schnittlich: 

1891—1895  116,7Vo  l^^^  117,5  «/o 

1896—1000  129,9 '^/o  1907  120,5% 

1901—1905  121,4  o/o 

Danach  kinn  man  doch  nicht  wohl  noch  sagen,  wie  Jaf f ^  a.  a.  O.  S.  lOS  tat 
„Es  sind  jederzeit  18450000  Pfd.  8t  Noten  im  Umlauf,  gegen  die  keinerlei 
•Bardeckung  vorhanden  ist" 

'  Seit  1888  sind  die  tSglich  fälligen  privaten  Guthaben  der  Bank  von 
England   gprOßer    als    ihr    Notenumlauf.      Es    betrugen    durcbscbnittlich    in 

Hill.  Mk.: 

Privatdepositen         Notenumlauf 

1891—1895  679,8  523,4 

1896—1900  852,8  565,6 

1901—1905  844,3  592,4 

1906  889,5  590,2 

1907  912,6  591,8 

*  Arnold  a.  a.0.  Vgl.  auch  Lezis  in  der  Woche  vom  2.  November 
1902:  „Sie  geht  schon  mit  Diskonterhöhung  vor,  wenn  die  Reserve  auf  45  bis 
40<^/o  der  Depositensumme  sinkf 

8» 
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X. 

Die  geschilderte  englische  Entwicklung  wäre  als  ein  Fortschritt 
gegenüber  der  deutschen  zu  bezeichnen,  wenn  die  Ansicht  richtig  waje, 
die  im  Banknotenwesen  ein  firüheres  und  niedrigeres,  im  Scheokwesen 
ein  höheres  Stadium  der  Entwicklung  erblickt  Es  fragt  sich  daher, 
ob  der  Scheck  in  derspl'oen  Weise  einem  Zahlungswesen  Elastizität  zu 
verleihen  vermag,  Tzle  das  bei  der  Banknote  der  Fall  ist 

Elastizität  kann  ein  Zahlungswesen,  von  der  Umlaufisgeschwindigkeit 
abgesehen,  nur  besitzen,  soweit  es  auf  Kredit  beruht;  die  Banknote 
kann  sie  also  nur  vermitteln,  soweit  sie  nicht  bar  gedeckt  ist,  der 
Scheck  nur,  soweit  er  auf  einem  kreditierten  Guthaben  gegründet  ist 
oder  Überziehung  gestattet  Die  Güte  des  Kredits  ist  also  in  letzter 
Linie  für  den  Orad  der  Elastizität  entscheidend.  In  dieser  Beziehung 
bestehen  heute  zwischen  Banknoten  und  Schecks  große  Unterschiede. 

Bei  der  Ausstellung  von  Banknoten  handelt  es  sich  heute  in  den 
europäischen  Kulturstaaten  im  allgemeinen  um  ein  großes,  allgemein 
bekanntes  Institut;  dieses  besitzt  selbst  eine  Finanzkraft  ungewöhn- 
licher Art;  die  Bank  von  England  ist  mit  ihren  297,8  Hill.  Mk. 
(14  558  000  Pfd.St)  Grundkapital  und  61,8  MilL  Mk.  (3  000  000  Pfd.  St) 
Beserven  die  größte  Bank  nicht  nur  Englands,  sondern  der  Welt; 
die  Deutsche  Beichsbank  mit  ihrem  Grundkapital  von  180  Mill  Mk. 
und  64,8  Mill.  Mk.  Beserven  wird  in  Deutschland  nur  von  de^ 
Deutschen  Bank  übertrofifen,  die  neben  200  Mill.  Mk.  Grundkapital 
noch  100  MilL  Mk.  an  Bücklagen  Ende  1907  aufzuweisen  hatte.^ 

Wichtiger  noch  ist  die  Stellung,  die  die  Zentralnotenbank  sowohl 
Staat  als  auch  Publikum  gegenüber  einnimmt.  Sie  ist  überall  eine 
Ausnahmestellung,  wenn  sie  auch  im  einzelnen  bekanntlich  sehr  ver-» 
schieden  ist  Überall  sind  es  die  Notenbanken,  die  im  Gegensatz  zu 
anderen  Banken  eingehende  gesetzliche  Begelung  gefunden  haben. 
Überall  steht  daher  auch  die  Autorität  des  Staates  in  gewissem  Maße 
hinter  diesen  Banken,  die  meist  die  Zahlungsgeschäfte  ihres  Staates 
in  der  Hauptsache  übernommen  haben,  wenn  auch  weit  wirksamer 
und  unmittelbarer  hinter  der  Beichsbank  und  der  Bank  von  Frank- 
reich, als  hinter  der  Bank  von  England.  Überall  sind  besondere 
Kontrolleinrichtungen  und  Kontrollmaßregeln  geschaffen  worden,  wenn 
auch  hier  wieder  in  stärkerem  Maße  bei  den  beiden  Festlandsbanken 


^  Wenn  Heiligenstadt,  Der  deutsche  Geldmarkt,  in  SchmoUers  Jahr- 
buch für  Gesetzgebung  1907,  S.  1558  sagt,  daß  das  Grundkapital  der  Reichs- 
bank  „dasjenige  aller  anderen  Notenbanken  Qberrsgt*',  so  ist  das  doch  nur 
richtig»  wenn  er  vom  Grundkapital  der  Bank  von  England  die  dauernde  Staate 
schuld  von  225  Mill.  Mk.  abzieht 
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als  bei  der  Zentralnotenbank  des  englischen  Inselreiohs.  Überall  ist 
das  Prinzip  der  Publizität  bei  diesen  Banken  starker  znr  Durch- 
führung  gebracht  worden  als  bei  anderen  Unternehmungen ,  wenn 
auch  in  dieser  Beziehung  noch  einiges  zu  wünschen  äbrig  bleibt,  in 
erster  Linie  in  England  (Bankers  Balanoes),  aber  auch  in  Deutschland 
(Goldbestand). 

Alles  zusammen  hebt  die  Zentralnotenbank  aus  dem  Wirtschafts- 
leben eines  Landes  machtig  herror;  keine  anderen  Institute  bieten  so 
Tiele  und  offensichtliche  Garantien  der  Sicherheit  wie  sie;  und  wenn 
es  heute  auch  kaum  zweifelhaft  sein  kann,  daß  infolge  des  ,,Einreserve- 
systems^^  die  Bank  von  England  weniger  Sicherheit  bietet  als  die 
Beiohsbank,  so  hat  doch  bis  heute  in  England  der  Ausdruck  ,,8afe  as 
the  Bank  of  England'^  seine  sprichwörtliche  Bedeutung  behalten. 
Was  die  Beichsbank  insbesondere  anlangt,  so  kann  man  von  ihr  sagen, 
daß  nur  größte  Mißwirtschaft,  wie  sie  bei  den  zahlreichen  Eontrollen 
kaum  denkbar  ist,  und  eine  schwere  Notlage  des  Staates,  welche 
dazu  zwingt,  die  auch  in  dieser  Beziehung  nirgends  wirksamer  als 
in  Deutschland  errichteten  Schranken  zu  durchbrechen,  ihre  Zahlungs« 
fihigkeit  gefährden  kann.  ^  Das  Höchste,  das  an  Kreditwürdigkeit 
geleistet  werden  kann,  ist  jedenfalls  heute  bei  den  Zentralnotenbanken 
der  führenden  Eulturstaaten  [geleistet.  Auf  diesen  Kredit  von  außer- 
gewöhnlicher Art,  auf  den  schließlich  der  des  ganzen  Landes  sich 
stützt  und  der  aushelfen  muß,  wo  er  sonst  versagt,  sind  die  Banknoten 
gegründet 

Anders  der  Scheck.  Hier  fehlt  die  eindrucksvolle  Einheitlichkeit, 
die  die  Frage  nach  der  Kreditwürdigkeit  des  Ausstellers  geradezu  aus- 
schaltet An  die  Stelle  des  Kredits  eines  großen  bevorzugten  Listituts 
tritt  hier  der  unendlich  verschiedene  und  zeitlich  schwankende  Kredit 
einer  unübersehbaren  Menge  von  Privaten.  Stets  ist  hier  daher  Vor- 
sicht geboten,  und  aus  dieser  nötigen  Vorsicht  erwächst  in  Zeiten  der 
Erregung  gar  leicht  lähmendes  Mißtrauen.  Dann  gehen  die  Schecks 
nicht  mehr  von  Hand  zu  Hand  und  werden  also  in  ihrer  Umlaufis- 
geschwindigkeit,  die  regelmäßig  an  sich  bereits  nicht  groß  ist,  ver- 
ringert Gleichzeitig  schwindet  aber  auch  die  Kreditnatur  des  Schecks 
in  weitgehendem  Maße;  denn  die  Guthaben  werden,  soweit  sie  auf 
Kredit  beruhen,  vielfach  eingeschränkt  und  tTberziehungen  werden 
weniger  oder  gar  nicht  mehr  gestattet  So  wird  der  Scheck  gerade 
dann,  wenn  ein  Bedürfnis  nach  Elastizität  im  Zahlungsverkehr  hervor- 


^  So  sagt  aach  Knapp,  Staatliche  Theorie  des  Geldes.  Leipzig  1905, 
8.  888,  daß  die  Beichsbank  ,,gar  nicht  in  Gefahr  geraten  kann,  ihre  Zahlungs- 
fthigkeit  zu  verlieren  —  es  sei  denn,  daß  der  Staat  ihren  Betrieb  stört,  wie  es 
in  IZeiten  der  Not  zu  geschehen  pflegt". 
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tritt^  zum  bloßen  Bepräsentanten  ruhender  Barmittel  degradiert,  und 
in  solcher  Eigenschaft  kann  er  ebensowenig  Elastizität  vermitteln,  wie 
das  bei  toU  in  bar  gedeckten  Noten  möglich  ist.  Ja  selbst  als  Be-> 
Präsentant  baren  Qeldes  kann  er  gegen  früher  Einbuße  erleiden,  insofern 
als  das  allgemeine  Schwinden  des  Vertrauens  zu  Zurückziehungen  Ton 
Depositen,  die  als  Grundlage  des  Scheckverkehrs  dienten,  Anlaß  gibt 
Statt  die  Zahlungsmittel,  wenn  es  not  tut,  zu  mehren,  mindert  sie  der 
Scheck  vielfach.^ 

Das  zeigt  sich  am  deutlichsten  dort,  wo  die  Wirkungen  des 
Scheckwesens  nicht  durch  ein  leistungsfähiges  Notenbankwesen  durch-' 
kreuzt  werden.  Das  ist  der  Fall  in  den  Vereinigten  Staaten,  die  den 
Scheckverkehr  aufs  vollkommenste  entwickelt  haben  und  zugleich  das 
einzige  große  Kulturland  darstellen,  das  keine  Zentralnotenbank  besitzt 
Wie  das  Scheckwesen,  allein  auf  sich  angewiesen,  in  kritischen  Zeiten 
versagt,  haben  die  Vereinigten  Staaten  uns  schon  oft,  am  lehrreichsten 
im  Jahre  1907,  gezeigt.  Wochenlang  sind  fast  im  ganzen  Lande 
Schecks  nur  unter  Abzug  eines  beträchtlichen  Goldagios  eingelöst 
worden,  ja  waren  sie  überhaupt  zu  Zahlungen  nicht  zu  verwenden; 
und  zum  Denken  gibt  es  Anlaß,  daß,  während  der  Scheck  völlig  ver- 
sagte, die  Banknote,  trotz  ihrer  höchst  mangelhaften  Begelung,  ihren 
Charakter  als  Zahlungsmittel  in  solchem  Maße  unbeeinträchtigt  bei-* 
behielt,  daß  sie  sogar  ebenso,  wie  Münzgeld,  zum  Gegenstand  des 
„Hoarding<<  ^hesaurirens)  gemacht  wurde.' 

Soweit  die  verbreitete  kritiklose  Bewunderung  der  eigenen  In- 
stitutionen dem  nicht  entgegensteht,  hat  man  in  den  Vereinigten 
Staaten  begreiflicherweise  auch  theoretisch  eingesehen,  daß  [bei  der 
Lösung  der  wichtigen  Aufgabe,  ein  Zahlungswesen  elastisch  zu  machen 
—  und  nirgends  kann  man  die  große  Bedeutung  dieser  Aufgabe 
besser  erkennen,  als  auf  amerikanischem  Boden  —  ein  noch  so  hoch 
entwickeltes  ,Scheckwesen  nicht  ein  gesundes  Banknotenwesen  zu  er- 
setzen vermag.^ 


^  Sehr  richtig  kommt  auch  Schinkel,  fieicbsbank  und  Giroverkehr.  Harn« 
borg  1896,  S.  12  zu  dem  Schluß:  i,Der  Scheck  würde  in  kritischen  Zeiten  als 
Umlaufsmittel  alsbald  verschwinden,  und  es  müßte  dafür  seitens  der  Reichsbank 
Ersatz  durch  Banknoten  geschaffen  werden/^  £benso  sagt  Scharling  a.  a.0 
S.  864  von  den  englischen  Krisen,  die  zur  Suspension  der  Peelschen  Bankakte 
führten:  ,,Das,  was  man  vermißte,  waren  Noten,  welche  die  Forderungen  des 
Verkehrs  befriedigen  konnten,  indem  sie  an  Stelle  der  sonst  zirkulierenden 
Kreditmittel  traten,  zu  welchen  man  nun  das  Vertrauen  verloren  hatte." 

'  Vgl.  den  vorstehenden  Aufsatz  S.  23. 

^  So  sagt  z.  B.  Kemmerer,  Money  and  Credit  Instruments  in  their 
relation  to  prices.    New  York  1907,  p.  84: 

Where  business  confidence  is  high,   there  is  a  comparativelj  large  can- 
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Das  ist  der  Fäll  auch  noch  ans  einem  anderen  Oronde.  Wie  das 
Scheckwesen  sich  nicht  immer  natürlich-automatisch  dem  wechselnden 
Bedarf  an  Zahlungsmitteln  anpafit,  so  macht  es  auch  in  seiner  Qe- 
samtheit  eine  Beeinflussung  durch  den  Menschen  unmöglich.  Da  Bankr 
noten  vom  Zahlungspflichtigen  selbst  und  in  Ländern  mit  modernem 
Banknotenwesen  im  wesentlichen  von  einer  Zentralstelle  aus  ausgegeben 
werden,  ermöglichen  sie  eine  weitgehende  Einwirkung,  die  vor  allem 
in  der  Diskontpolitik  zum  Ausdruck  kommt.  Mit  Hilfe  der  Banknoten 
kann  ein  regulierender  Einfluß  Ton  größter  volkswirtschaftlicher  Trag- 
weite auf  das  Zahlungswesen  ausgeübt  werden.  Auch  das  fällt  fort 
bei  Schecks,  bei  denen  jede  Einheit  in  der  Ausstellung  fehlt  und  eine 
InitiatiTe  Ton  den  zur  Zahlung  verpflichteten  Banken  nicht  ausgeübt 
werden  kann.  Der  Scheckverkehr  widerstreitet  einem  regelnden  Eingriff. 
Bei  ihm  steht  man  hilflos  der  Entwicklung  gegenüber,  und  schon 
dieses  Bewußtsein  der  Hilflosigkeit  kann  einen  weiter  verschlimmern« 
den  Einfluß  ausüben.  Hier  ist  somit  ein  wichtiges  und  mit  der  Ent- 
wicklung der  internationalen  Beziehungen  an  Bedeutung  noch  stetig 
wachsendes  Sondergebiet  der  Banknote  vorhanden. 

Auch  wenn  man  sonst  dem  Scheck  noch  den  Vorrang  vor  der 
Banknote  einräumen  wollte,  hier  ßllt  der  unterschied  so  kraß  in  die 
Augen,  daß  auch  die  moderne  Scheckbegeisterung,  welche  die  kritiklose 
Notenbegeisterung  früherer  Tage  so  vielfach  abgelöst  zu  haben  scheint, 
ihn  auf  die  Dauer  nicht  wird  verkennen  und  leugnen  können.  Aller- 
dings ist  Banknote  und  Banknote  nicht  stets  und  unter  allen  Um- 
standen dasselbe.  Sie  ist  nicht  ein  in  allen  Einzelheiten  festgeprägter 
Begriff!  Sie  bezeichnet  vielmehr  in  verschiedenen  Ländern  durchaus 
Verschiedenes.  Was  daher  für  das  eine  Land  aus  seinem  Banknoten- 
wesen an  Schlußfolgerungen  gezogen  werden  kann,  gilt  noch  keines- 
wegs auch  für  ein  anderes.  Was  von  den  voll  in  bar  gedeckten  Bank- 
noten gesagt  werden  kann,  paßt  nicht  auf  die  Banknoten  ohne  jede 
Deckung  oder  auch  nur  ohne  liquide  Deckung;  was  Banknoten,  die 
auf  Staatsschuldverschreibungen  gegründet  sind,  kennzeichnet,  findet 
noch  nicht  auf  „bankmäßig^'  gedeckte,  auf  Qrund  akzeptierter  Waren- 
wechsel ausgegebene  Banknoten  Anwendung. 

Erwägt  man  alles  das,  dann  wird  man  nicht  wohl  —  wie  es  unter 


eellation  of  indebtedness,  or  offaettiDg  of  checke  against  checke,  within  indi« 
vidual  banke  bj  book  entriee,  and  among  banks  by  the  mechanism  of  the 
cleariDg  hoaae  .  .  .  Where,  on  the  other  hand,  bufliness  confidence  ie  low, 
people  withdraw  their  deposits  from  the  Banks,  cash  payments  become  more 
freqnent,  banks  become  more  ezacting  in  regard  to  securities,  and  mach 
larger  reserves  are  reqoired  to  support  with  safety  an  even  smaUer  credit 
stmcture. 
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vielen  anderen  Feiler^  tut  —  das  ,,englisch*amerikanidohe^  Zahlangs- 
wesen  als  etwas  Unvermeidliches  nnd  unbedingt  Erstrebenswertes  hin- 
stellen können;  dann  wird  man  auch  nicht  Lexis'  zustimmen  können, 
es  sei  ^^die  heutige  OeldTcrfossung  Englands  als  die  nonnale  an- 
zuerkennen, wo  nur  übergedeckte  Banknoten  und  außerdem  als  Notal- 
geld  nur  Scheidemünzen  im  Umlauf  sind^';  dann  wird  man  auch  nicht 
mit  Thorwart'  es  als  unsere  Aufgabe  betrachten,  ,4^11  ungedeckten 
Notenumlauf  in  Deutschland  entbehrlich  werden  zu  lassend 

Unsere  Aufgabe  muß  es  vielmehr  in  erster  Linie  sein,  statt  fremdes 
Vorbild  nachzuahmen,  die  dargelegten  Vorzüge  unseres  eigenen  Zahlungs- 
systems uns  zu  erhalten  und  weiter  zu  entwickeln.  Das  hat  aber  zur 
Voraussetzung,  sie  richtig  zu  erkennen.  Bisher  wird  immer  wieder 
die  Organisation  des  deutschen  Banknotenwesens  nicht  nur  in  ihrer 
Bedeutung  verkannt,  sondern  auch  in  we^ntlichen  Zügen  falsch  dar- 
gestellt. Diese  auffallenden  Irrtümer  erklären  sich  noch  meist  durch 
englische  Einflüsse  in  Praxis  und  Literatur,  die  in  die  Zeit  zurück- 
reichen, als  unser  heutiges  deutsches  Zahlungswesen  überhaupt  noch 
nicht  existierte.    Sie  bewegen  sich  vor  allem  in  zwei  Richtungen. 

Einmal  wird  immer  wieder  verkannt,  daß  wir  bei  unseren  Bank- 
noten nicht,  wie  in  England,  einen  Unterschied  in  der  Deckung  kennen ; 
für  alle  Noten,  die  ausgegeben  werden,  gelten  vielmehr  bei  uns  die- 
selben Deckungsvorschriften;  alle  müssen  in  vollem  Maße  gedeckt 
werden,  und  zwar  zu  mindestens  einem  Drittel  in  Barmitteln  und  im 
übrigen  durch  Wechsel,  die  ganz  bestimmte  Bedingungen  erfQllen. 
Das  ist  die  große  Besonderheit  der  deutschen  Begelung  des  Banknoten- 
Wesens.  Von  ihr  sagt  Ernst  Heinemann  z.  B.  in  einem  jüngst  ver- 
öffentlichten Aufsatz  über  „Das  Eontingentierungssjstem  der  Noten- 
banken^'^ kein  Wort;  er  scheint  die  Notenausgabe  der  Beichsbank,  von 
der  Notensteuer  abgesehen,  als  „eine  durch  nichts  beschränkte  Noten- 
ausgabe^'  zu  betrachten  und  den  wichtigen  Zusammenhang  von  Noten- 
ausgabe und  Wechseldiskontierung  so  wenig  erfaßt  zu  haben,  daß  er 
noch  eine  willkürliche,  über  den  Bedarf  hinausgehende  Steigerung  des 
Notenumlaufs  anscheinend  für  möglich  hält  Der  mit  den  englischen 
Theorien  aus  England  eingeführte  Ausdruck  „ungedeckte"  Banknoten, 
der  sich  ja  leider  auch  im  Bankgesetz  vom  14.  März  1876  findet, 
richtet  eben  immer  wieder,  wie  Adolf  Wagner  schon  in  seinem  System 


^  Feiler,  Die  Probleme  der  Bankenquete.    Jena  1908,  S.  27. 

*  Lexis,   Die  Enappsche  Geldtheorie.    Conrads  Jahrbücher,   III.  Folge, 
Bd.  38,  S.  545. 

'  Tborwart,    Die    Bedeutung    dee    Scheckverkehrs..     Frankfurt  a.  M. 
1907,  S.  12. 

*  Conrads  Jahrbücher,  lU.  Folge,  Bd.  86,  S.  77  ff.  (Juli  1908). 
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der  Zettelbankpolitik  beklagt  haty  Yerwimmg  an.  In  England  gibt  es 
„nngedeokte*^  Banknoten  im  wahren  Sinne  des  Wortes,  d.  h.  Banknoten, 
für  die  nicht  nur  keine  Bardeckung,  sondern  überhaupt  keine  realisierbare 
Deckung  vorhanden  ist;  in  Deutschland  dagegen  gibt  es  ,,ungedockte<^ 
Banknoten  im  Sinne  jeder  Deckung  entbehrender  Banknoten  überhaupt 
nicht;  nur  Banknoten,  die  nicht  voll  in  bar  gedeckt  sind,  kommen 
hier  vor.  Trotzdem  werden  solche  „ungedeckte''  Noten  in  beiden 
Landern,  obwohl  sie  ganz  Verschiedenes  bedeuten,  miteinander  Ter« 
glichen.^  Und  wenn  schon  der  Ausdruck  „ungedeckte''  Noten  für 
deutsche  Ohren  irreführend  ist,  so  gut  das  natürlich  noch  mehr  für 
englische,  die  in  erster  Linie  von  der  Begelung  der  englischen  Ver- 
hältnisse zu  hören  gewohnt  sind.  Trotzdem  spricht  man  auch  dem 
Auslande  gegenüber  im  deutschen  Banknotenwesen  Ton  einer  „uncovered" 
portion  of  the  note  oirculation,  *  was  unvermeidlich  irrtümliche  Vor« 
Stellungen  hervorrufen  muS. 

Zweitens  wird  immer  wieder  verkannt,  daß  die  Kontingentsgrenze 
in  beiden  Ländern  etwas  durchaus  Verschiedenes  bedeutet.'  Li  Eng- 
land ist  diese  Grenze  starr,  in  Deutschland  nicht;  in  England  bezeichnet 
sie  ein  Verbot  und  begrenzt  das  „Notenrecht",  in  Deutschland  ist  das 
keineswegs  der  Fall;  hier  hat  sie  mit  dem  „Notenrecht"  nichts  zu  tun, 
sondern  besitzt  sie  ausschließlich  eine  steuerliche  Bedeutung.  Trotz- 
dem wird  in  Deutschland  vom  steuerfreien  Notenkontingent  immer 
wieder  als  vom  „Noten recht"  der  Reichsbank  gesprochen  und  sogar 
gesagt,  daß  es  um  dieses  Notenrecht  „sich  für  uns  in  Deutschland  bei 
der  Bankfrage  hauptsachlich  handelt".^  Ja,  der  vorhandene  wichtige 
Unterschied  verwischt  sich  sogar  bei  Scharling.^  So  wenn  er  von  der 
„gestatteten  Grenze"  (S.  247)  oder  der  „festen  Begrenzung  der  Noten- 


*  Z.  B.  von  Thorwart,  Die  Bedeutang  des  Scheckverkehrs.  Frank- 
furt a.  M.  1907,  S.  2:  „England  besaß  an  ungedecktem  Notenumlauf  zu  Ende 
vorigen  Jahres  495  Miil.,  Deutschland  dagegen  1800  Mill.  Mk.'< 

*  In  dem  Gutachten,  das  Arthur  Salomonsohn  im  Namen  der  Diskonto* 
gesellschaft  dem  Special  Committee  of  the  Chamber  of  Commerce  of  the  State 
of  New  York  am  2.  August  1906  erstattet  hat;  abgedruckt  im  Report  dieses 
Special  Committee  vom  4.  Oktober  1906,  S.  40. 

'  Vgl.  2.  B.  Steller,  Die  Wendung  in  der  deutschen  Gold-  und  Bank- 
frage. Köln  1908,  S.  179:  „Ein  sofort  wirksames  Mittel  zur  Befriedigung  aller 
berechtigten,  d.  h.  auf  guten  Wechselforderungen  oder  guten  Pfändern  be- 
ruhenden GMdanforderongen  wäre  die  Aufhebung  der  Notengrenze.  Dieses 
Mittel  0)  hat  bei  Geldkrisen  die  englische  Bank  wiederholt  angewandt  und 
dies  hat  immer  geholfen.''  Bei  unseren  25  RontingentsÜberschreitungen  in 
1907  stände  es  allerdings  schlimm  um  uns,  wenn  die  Notengrenze  wirklich  in 
Deutschland  und  England  dasselbe  bedeutete. 

^  Steller  a.  a.  0.  S.  22,  112. 

^  Scharling,  Bankpolitik.    Jena  1900. 
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menge''  (S.  248]  in  Deutschland  spricht  oder  gar  es  als  den  ,3&apt- 
febler  der  Bankordnung''  bezeichnet,  daß  man  in  Deutschland  „den 
ungedeckten  Notenbetrag  absolut  fixierte,  und  zwar  ohne  näher  zu 
untersuchen,  ob  die  festgesetzte  Zahl  auch  das  Rechte  träfe,  während 
für  die  wechselnden  und  wachsenden  Ansprüche  des  Verkehrs  kein 
Platz  offen  gelassen  wurde,  diese  also  ganz  und  gar  mit  Metall  be- 
friedigt werden  mußten''.^  Und  wenn  es  auch  nicht,  wie  solche  Aus- 
führungen, mit  den  Tatsachen  direkt  in  Widerspruch  steht,  so  muß  es 
doch  auch  irreführend  im  Ausland  wirken,  wenn  man  unsere  Noten- 
steuer einfach  mit  „penalty''  übersetzt'  Es  ist  nicht  richtig,  daß 
unsere  Notensteuer  heute  „die  jeweilige^  wirtschaftlich  berechtigte 
Höchstgrenze  des  Notenumlaufs^'  oder  eine  „wirtschaftlich  unbedenk- 
liche Maximalhöhe"  (Heinemann)  bedeutet.  Unter  der  Herrschaft  solcher 
Ansichten  ist  es  nicht  yerwunderlich,  wenn  jede  Überschreitung  der 
Kontingentsgrenze  so  erfolgreich  im  Ausland  zu  unseren  Ungunsten 
ausgebeutet  werden  kann.  Auf  dieser  irrigen  Grundlage  haben  die 
25  Eontingentsüberschreitungen  im  Jahre  1907  eine  stärkere  Wirkung 
ausgeübt,  als  wir  bisher  erkannt  haben. 

Denn  wenn  solche  Irrtümer  und  Schiefheiten  in  der  deutschen 
Literatur  vorkommen,  ist  es  nicht  zu  verwundern,  daß  in  der  aus- 
ländischen Literatur  selten  eine  richtige  Darstellung  sich  vorfindet. 

Nur  drei  Beispiele  seien  aus  den  hervorragendsten  einschlägigen 
Yeröffentlichungen  der  amerikanischen  Literatur  angefahrt 

Professor  Seligman  hebt  in  seinem  verbreiteten  Lehrbuch  der 
Volkswirtschaftslehre'  den  Unterschied  zwischen  dem  englischen  und 
deutschen  Banknotensystem,  sowie  die  Bedeutung  der  Eontingentierung 
und  die  Art  der  Notendeckung  in  Deutschland  nicht  richtig  hervor, 
wenn  er  sagt:  „In  the  German  banks  the  uncovered  authorized  issue 
was  fixed  in  1875  at  385  million  marks,  with  an  Obligation  similar 
to  that  of  England  (!),  but  with  these  differences:  (a)  that  the  reserve 
for  additional  (!)  notes  must  be  one-third  in  coin  and  two-thirds  in  bills 
of  exchange;  and  (b)  that  additional  notes  may  be  issued  without  any 
covering  (!),  but  Subjekt  to  a  tax  of  57o« 


^  Vgl.  auch  Scharling  a.  a.  0.  S.  24. 

*  Im  genannten  Gutachten  spricht  Arthur  Salomonsohn  von  „a  penalty 
on  the  basis  of  an  interest  rate  of  57o  per  annum".  Ja,  er  gibt  eine  direkt 
falsche  DarsteUnng  des  deutschen  Systems ,  wenn  er  sagt:  ,^  soon  as  the 
Beichsbank  has  exceeded  in  its  note  issue  a  certain  amount  (at  the  present 
moment  472S29000  Mk.)  (!),  this  surplus  issue  is  subject  to  a  penalty  on  the 
basis  of  an  interest  rate  of  57o  P®'  annum.^' 

*  Seligman,  Principles  ofEconomics.    2.  Aufl.    New  York  1906,  S.  4S4. 
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In  ähnlichem  Irrtum  scheint  sich  auch  sogar  der  Mann  zu  be- 
finden, den  man  als  den  wärmsten  und  Yerständnisvollsten  Vorkämpfer 
f&T  das  deutsche  System  in  den  Vereinigten  Staaten  bezeichnen  könnte, 
A.  B.  Hepbum,  der  einst  Comptroller  of  the  Currency  war  und  heute 
in  der  New  Torker  Bankwelt  eine  f&hrende  Bolle  spielt  Denn  er 
muS  bei  seinen  Landsleuten  zum  mindesten  unrichtige  Vorstellungen 
tbet  die  Deckung  der  deutschen  Banknoten  erwecken,  wenn  er  in 
seiner  grundlegenden  Geschichte  der  amerikanischen  Währung  schreibt:^ 
,,Tbe  Reichsbank  of  Germany  at  the  present  time  is  authorized  to  issue 
470  miUion  marks  of  uncovered  or  asset  currency.  These  notes  are 
not  issued  against  coin  or  bullion,  nor  is  any  particular  asset  or  security 
pledged  for  their  redemption.'^ 

Auch  Professor  Scott  macht  in  seinem  beliebten  Handbuch  des 
Geld-  und  Bankwesens'  einen  Unterschied  zwischen  der  Versorgung 
des  Krisen-  und  des  Emtebedarfs  an  Zahlungsmitteln,  der  in  Deutsch- 
land nicht  existiert,  und  gibt  dadurch  auch  eine  falsche  Vorstellung 
Tom  deutschen  Banknotenwesen,  wenn  er  schreibt:  „In  Germany,  where 
ample  proTision  is  made  for  the  ezpansion  of  note  issues  in  times  of 
crisis,  the  limit  of  the  uncovered  issues  is  so  low  that  nearly  the  füll 
quota  is  in  circulation  all  the  time,  and  any  increase  to  correspond 
with  the  seasonal  fluctuations  in  the  currency  is  thus  rendered 
impossible  (!)• 

Was  England  anlangt,  so  will  ich  mich  darauf  beschranken,  eine 
Aufierung  der  heutigen  ersten  Bankautoritöt  des  Unterhauses,  C.  H.  Holden, 
anzuführen.  Er  verwirft  das  deutsche  System  in  einem  vielbeachteten 
Brief  im  Standard  vom  14.  Juli  1906  mit  den  Worten:  „This  currency 
is  insufßcient,  because  every  quarter  the  amount  of  the  notes  increases 
beyond  the  legal  issue  (!),  and  they  have^  during  those  periods,  to 
adopt  the  expedient  of  an  over-issue.  Interessant,  wenn  auch  nicht 
günstig  für  uns  ist  auch  die  Erklärung,  die  Holden  dafür,  daß  wir  mit 
einem  angeblich  so  unvollkommenen  System  auskommen  können,  an- 
führt: „Because  they  (in  Germany)  have  the  means  of  preventing  an 
etüux  of  gold,  whereas  we  in  this  country,  in  order  to  maintain  cur 
international  position,  place  no  difßculty  or  at  most  an  unimportant 
difficulty  in  the  way  of  an  export  of  gold.^' 


^  Hepbarn,  Histoiy  of  Coinage  and  Currency  in  the  United  States  and 
the  Perennial  Contest  for  Sound  Money.    New  York  1908,  S.  428. 

'  Scott,  Money  and  Banking.  An  Introdnction  to  the  study  of  modern 
currencies.    New  York  1908,  S.  216;  vgL  auch  S.  200  und  202. 
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XL 

Wie  erklart  sich  diese  auffällige  Fülle  an  irrtümlichen  nnd  miß- 
verständlichen  Darstellungen?  Gewiß  ist  die  deutsche  Regelung  des 
Banknotenwesens  komplizierter  als  die  irgend  eines  anderen  Luides; 
aber  diese  Kompliziertheit  allein  reicht  zur  Erklärung  nicht  aus.  Das 
Irrationelle,  das  in  der  Organisation  des  deutschen  Banknotenwesens 
enthalten  ist,  muß  yielmehr  als  Hauptquelle  des  Irrtums  und  des 
Mißverständnisses  bezeichnet  werden.  Dieses  Irrationelle  besteht  in  der 
Vereinigung  der  betrachteten  Methoden  der  Notenbeschränkung  —  der 
ziffernmäßigen  und  der  geschäftsmäßigen  —  wie  sie  in  der  widerspruchs- 
vollen Halbheit  des  sogenannten  ,,Frinzips  der  indirekt-en  Kontingentierung 
mittels  Notensteuer''  zum  Ausdruck  kommt 

Die  Unmöglichkeit,  ein  Kontingent  den  tatsächlichen  Bedürfhissen 
richtig  anzupassen,  bleibt  natürlich  dieselbe,  auch  wenn  die  Bedeutung 
des  Kontingents  verändert  wird.  Wie  die  Festsetzung  eines  „absoluten'' 
Kontingents,  das  die  Peelsche  Baukakte  kennt,  den  Charakter  des  Will- 
kürlichen nie  abstreifen  kann,  so  ebensowenig  die  eines  „indirekten" 
Kontingents,  wie  wir  es  in  unserem  Notenbankwesen  noch  heute  be- 
sitzen. Zu  der  jeder  Kontingentierung  somit  zugrunde  liegenden  un- 
befriedigenden Unklarheit  kommt  bei  der  Notensteuer  noch  der 
prinzipiell  falsche  Gedanke  hinzu,  als  ob  Gewinnrücksichten  für  die 
Beichsbank  in  letzter  Linie  bestimmend  wären.  Daher  ist  auch  diese 
Art  der  Regelung  von  Anfang  an  auf  Widerspruch  gestoßen;  auch 
Ludwig  Bamberger  hat  sie  bekanntlich  bei  Beratung  des  Bankgesetzes 
bekämpft 

Damals  aber  konnte  diese  Notensteuer  noch  als  unentbehrlich 
bezeichnet  werden.  Denn  es  handelte  sich  im  Deutschen  Reich  zur 
Zeit  des  Erlasses  des  Bankgesetzes  noch  um  83  Notenbanken.  Wollte 
man  das  zerfahrene  deutsche  Banknotenwesen  ordnen,  dann  mußte 
man  auch  die  Konkurrenz  der  Notenbanken  untereinander  einiger- 
maßen regeln.  Das  war  aber  nur  durch  territoriale  quantitative  Ab- 
grenzung möglich.  Die  territoriale  Abgrenzung  stand  mit  dem 
Einheitsgedanken  des  neuen  Deutschen  Reiches  im  Widerspruch;  sie 
mußte  nur  als  Notbehelf  in  partikularistischen  Ausnahmeßllen  dienen. 
Die  quantitative  Abgrenzung  durch  absolute  Beschränkung  des  Noten- 
umlaufes war  wohl  in  Einzelfallen  anwendbar,  aber  nicht  allgemein 
•als  Konkurrenzregulierungsprinzip  zu  gebrauchen,  weil  die  Reichsbank 
selbst  aus  guten  Gründen  solcher  Einschnürung  widerstrebte.  So  blieb 
nur  der  wenig  befriedigende  Kompromiß  übrig,  den  das  auf  Michaelis 
zurückgehende  „Prinzip  der  indirekten  Kontingentierung"  darstellt 
Was  damals  nötig  war,  ist  aber  heute  überflüssig  geworden.    Denn 
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die  Frivatnotenbanken  haben  ihre  Bedeatang  im  gesamten  Banknoten- 
wesen Dentsehlands  bekanntlich  fast  ganz  verloren;  ihre  Zahl  ist  auf 
Tier  zurückgegangen;  ihr  dorchschnittlioher  Notenumlauf  betragt  noch 
nicht  ein  Zehntel  des  Notenumlaufs  der  Reichsbank.  ^  Schon  hier- 
durch  hat  die  Kontingentierung  an  Bedeutung  viel  eingebüßt  Das 
ist  aber  um  so  mehr  der  Fall,  weil  zwar  nicht  alle,^  aber  doch  drei 
Yon  den  vier  Frivatnotenbanken  auch  auf  einen  absoluten  Betrag 
ihrer  Notenausgabe  beschränkt  sind;'  und  da  die  Ziffern  dieser  abso- 
luten  Eontingente  nur  unbedeutend  sind  im  Vergleich  mit  der 
gewaltig  angewachsenen  Notenausgabe  der  Beichsbank,  so  dürfte  eine 
Eonkurrenzregulierung  auf  dieser  Grundlage  heute  nicht  mehr  un- 
möglich sein,  zumal  da  die  Beseitigung  des  hinter  dem  absoluten  um 
mehr  als  die  Hälfte  zurückbleibenden  steuerfireien  Kontingents  ja  einen 
Oewinn  für  die  Frivatnotenbanken  mit  sich  bringen  würde.  Aller- 
dings ist  dieser  in  dem  Fortfall  der  Notensteuer  bestehende  Gewinn 
nicht  groß;^  denn  die  Frivatnotenbanken  nehmen  bei  Überschreitungen 
ihres  steuerfreien  Kontingents,  wie  sie  besonders  am  Ende  eines  jeden 
Monats  leicht  vorkommen,  alsbald  Bediskontierungen  bei  der  Beichs- 
bank  vor.  Durch  solche  Bediskontierungan  wälzen  sie  die  Notensteuer 
gewissermaßen  von  sich  auf  die  Beichsbank  ab,  woraus  für  diese  eine 
unangenehme  Erschwerung  ihrer  Lage  erwachsen  kann.  So  kommt 
die  Notensteuer  eigentlich  nur  noch  für  unsere  Zentralnotenbank  in 
Betracht  Für  sie  hat  sie  aber  etwas  Widersinniges  insofern,  als  Beichs- 
kasse  und  Beichsbank  nicht  in  derselben  Weise,  wie  Beichskasse  und 
Frivatnotenbank  zueinander  stehen.  Bei  der  Frivatnotenbank  stellt 
die  Notensteuer  in  ihrem  vollen  Betrage  eine  Neueinnahme  des  Beichs 
dar;    da   aber    von    dem    Gewinn     der  Beichsbank    mehr   als   die 


^  Im  Jahre   1907:    U196S000  lik.   gegenüber   1478788000  Mk.   bei   der 
BeichBbank. 

*  Wie  Knapp,  StaaÜiche  Theorie  des  Geldes  S.  885,  meint 

*  Es  betragen: 


das  absolute 

das  steuerfreie 

der  durcbschnittl. 

Kontingent 

Kontingent 

Umlauf  in  1906 

Bayrische  Notenbank    .    .    . 

70000000 

32000000 

61855200 

Sächsische  Bank  zu  Dresden 

unbeschränkt 

16771000 

89951800 

Badisehe  Bank 

27000000 

10000000 

20908200 

Wfirttembergische  Notenbank 

25714200 

10000000 

23128400 

^  In  1907,  in  dem  die  Beichsbank  eine  Notensteuer  zu  entrichten  hatte, 
die  in  der  Höhe  von  5,6  Mill.  Mk.  größer  war  als  im  ganzen  Jahrfünft  1901 
bis  1905,  hat  die  Bayrische  Notenbank  nur  8805  Mk.,  die  Sächsische  Bank  zu 
Dresden  nur  8857  Mk.  Notensteuer  gezahlt 
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Hälfte  dem  Reiche  zufließt,^  so  stellt  bei  der  Beichsbank  die  Noten- 
steaer  zum  großen  Teil  nur  eine  Titelanderang  einer  Beichs- 
einnähme  dar. 

Mehr  noch  als  diese  Yer&nderangen  sprechen  für  die  Abschaffung 
der  Notensteuer  andere  Gründe.  ^ 

Es  darf  als  Tatsache  bezeichnet  werden,  daß  die  Notensteüer  auf 
die  Politik  der  Beichsbank,  obwohl  sie  angeblich  ein  Wamungszeichen 
für  die  Bank  wie  für  das  Publikum  sein  soll,  einen  Einfluß  bisher 
erfreulicherweise  nicht  ausgeübt  hat  Das  ist  auch  für  die  Zukunft 
anzunehmen,  wenn  auch  nicht  zu  verkennen  ist^  daß  die  Gefahr 
solcher  Beeinflussung  mit  der  Größe  und  Dauer  der  Kontingents - 
Überschreitungen  wächst'  Leidet  aber  auch  nicht  die  Bankpolitik 
unmittelbar  unter  diesen  Eontingentsüberschreitungen,  so  doch  das 
urteil  über  die  Bank  und  ihre  Politik.  Denn  die  Notenbank  schafft 
eine  „völlig  falsche  Grundlage  für  die  Beurteilung  des  Bankstatus",' 
indem  sie  die  Aufmerksamkeit  auf  ein  in  Wirklichkeit  bedeutungsloses 
Moment  konzentriert.  Da  der  Status  nur  Sinn  hat,  wenn  er  ein 
richtiges  urteil  veranlaßt,  so  ist  solche  Ablenkung  der  Aufmerksamkeit 
an  sich  nicht  wünschenswert  Sie  ist  aber  mehr  als  das ;  sie  ist  be- 
denklich, weil  sie  stets  nur  ein  unrichtiges  urteil  zu  Ungunsten  der 
Bank  hervorruft.  Ein  solches  ungünstiges  Urteil  ist  aber  noch  mehr, 
als  bei  einer  anderen  Bank,  bei  einer  Zentralnotenbank  schädlich. 
Schon  im  Inland  kann  es  unvorteilhaft  insofern  wirken,  als  die  An- 
näherung an  die  Steuergrenze  leicht  die  Erwartung  einer  bevor- 
stehenden Diskonterhöhung  hervorruft  und  damit  zu  verstärkten  Gold- 
entziehungen zum  noch  nicht  erhöhten  Satze  den  Anlaß  gibt  Weit 
schlimmer    aber    wirkt    es  im  Ausland,    wo   nach    dem  Status  der 


^  1890—1905  entfielen  vom  Gesamtgewinn  der  Reichsbank  aof 

die  Aktion&re 45,7% 

^as  Reich 54,8% 

Vgl.  Born,  Die  finanzielle*  Heranziehung  der  Zentralnotenbanken  dorch  den 
Staat  in  Europa.    Leipzig  1907,  S.  112. 

'  Die  Eontingentsüberschreitungen  der  Reichsbank  betrugen 


Zahl 

Gesamtsumme 

1876—1880 

0 

0 

1881—1885 

5 

92  795 

1886—1890 

10 

585  771 

1891—1895 

4 

253  598 

1896—1900 

71 

8  184  274 

1901—1905 

82 

4  229  898 

1906 

17 

8  547  485 

1907 

25 

587  670 

*  Heinemann,   Das  Eontingentierungsprinzip  der   Notenbanken.    Con- 
rads Jahrbacher,  IH.  Folge,  Bd.  36,  S.  77—86  (JuU  1908). 
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S^ntralnotenbank  —  das  Vorbild  der  Bank  von  England  mit  ihrem 
^jElnreserresystem'^  ist  auch  hier  zu  unseren  Ungunsten  wirksam  — 
leicht  Lage  und  Kredit  des  ganzen  Landes  beurteilt  werden.  Immer 
wieder  aber  wird  die  Eontingentsüberschreitung  in  Deutschland  mit 
der  in  England  in  Parallele  gestellt  werden,  obwohl  jene  harmlosester, 
diese  bedenklichster  Art  ist;  immer  wieder  wird  man  in  den  Ver- 
einigten Staaten  unserer  ^^steuerfreien  Notenreserre^'  (t^legal  issue'M) 
eine  ähnliche  Bedeutung  beilegen,  wie  sie  im  Wochenbericht  der  ver- 
einigten New  Torker  Banken  der  ^^gesetzlichen  Reserve''  zukommt,  die 
allerdings  in  ganz  anderer  Weise  die  eigentlich  kritische  Zahl  für  den 
Geldmarkt  bildet^ 

Zur  Bekämpfung  der  im  Ausland  so  verbreiteten  und  oft  ge» 
flissentlich  genährten  falschen  Urteile  über  die  Beichsbank  und  damit 
unsere  ganze  Wirtschaftslage  erscheint  die  Beseitigung  unserer  heutigen 
Notensteuer  geboten.  Natürlich  wird  man  ihre  Abschaffung  zunächst 
als  ein  Zeichen  der  Schwäche  auslegen.  Das  ist  die  selbstverständliche 
Konsequenz  der  durch  die  Notensteuer  hervorgerufenen  und  ge- 
förderten irrigen  Vorstellungen,  mit  der  man  bei  der  Wahl  des  Zeit- 
punktes der  Aufhebung  wird  rechnen  müssen.  Das  ist  aber  etwas 
Vorübergehendes,  und  dauernd  wird  der  Qewinn  bleiben,  daß  eine 
Quelle  immer  neuer  unerfreulicher  Mißverständnisse  beseitigt  ist  und 
die  Kritik  hinfort  in  der  veröffentlichten  Wochenübersicht  der  Reichs- 
bank nur  noch  an  Momente  anknüpfen  kann,  die  wirklich  von 
wesentlicher  Bedeutung  sind.  Das  ist  um  so  wichtiger,  als  bis 
auf  das  letzte  Jahr  die  Deckungsverhältnisse  der  Reichsbank  stets 
günstiger  gewesen  sind  als  die  der  Bank  von  England,  was  aller- 
dings durch  die  Art,  wie  diese  ihre  Wochenberichte  veröffentlicht, 
verschleiert  wird. 

Eine  Einschränkung  ist  allerdings  zu  machen.  Alle  bisherigen 
Ausführungen  beziehen  sich  nur  auf  die  Notensteuer  in  einer  be- 
stimmten Form,  auf  die  Notensteuer  als  „Eontingentsstener^'.  Von 
dem  in  Deutschland  bestehenden  Zustand  abgesehen,  ist  ganz  im  all- 
gemeinen nicht  zu  bestreiten,  daß  dem  Gedanken  einer  Notensteuer 
auch  ein  berechtigter  Kern  innewohnt  oder  zum  mindesten  innewohnen 
kann.  Diese  Berechtigung  wächst  hervor  aus  dem  Doppelcharakter  einer 
Zentralnotenbank  als  gemeinnütziges  Institut  und  Gewinn  erstrebendes 
Unternehmen.  Diese  Zwiespältigkeit  tritt  insbesondere  dann  in  die 
Erscheinung,  wenn  die  Bank  als  Hüterin  der  Währung  genötigt  wird, 
ihre  Zinssätze  stark  in  die  Höhe  zu  setzen;  denn  während  der  hohe 
Zins  vom   Wirtschaftsleben   des  ganzen   Landes  als  schwerer  Druck 


^  Vgl.  darüber  Näheres  in  vontehendem  Aufsatz  S.  17£ 
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empfanden  wird,  macht  die  Bank  dayon  eine  Ausnahme;  je  höher  der 
Zins  steigt^  um  so  höher  wird  ihr  Gewinn.  Nor  die  Geldkrisis  hat 
1907  der  Beichsbank  einen  Beingewinn  gebracht,  der  mit  52  Mill,  Mk. 
mehr  als  das  Doppelte  von  dem  betrog,  das  er  noch  im  Durchschnitt 
des  JahrfOnfts  1901—1905  ausgemacht  hat  Solchen  Widerstreit  des 
öffentlichen  und  privaten  Interesses  gilt  es  nicht  nnr  im  allgemeinen, 
sondern  auch  im  eigenen  Interesse  der  Bank  zu  mildem.  Das  kann 
dadurch  geschehen,  daß  man  den  aus  ungewöhnlich  hohen  Zinssätzen 
und  damit  aus  einem  Notstand  Vieler  erwachsenden  Gewinn  nicht  der 
Bank,  sondern  der  Gesamtheit  zugute  kommen  läßt  Dabei  genügt 
nicht,  daß  das  indirekt  durch  die  Gewinnverteilung  zwischen  Staat 
und  Aktionären  geschieht;  es  muß  im  Interesse  der  Bank  direkt  und 
offen,  für  jedermann  sichtbar,  erfolgen,  damit  auch  die  Möglichkeit  des 
Verdachts  beseitigt  werde,  als  ließe  sich  die  Bank  bei  diesen  tief  in 
das  Volksleben  eingreifenden  Maßnahmen  vom  privaten  Gewinnstreben 
leiten.  Ein  solches  wünschenswertes  Ergebnis  wird  aber  erreicht,  wenn 
die  Notensteuer  so  umgewandelt  wird,  daß  der  Mehrgewinn,  der  aus 
dem  Hinausgehen  des  Zinssatzes  über  eine  bestimmte  Grenze  erwachst, 
den  Aktionären  entzogen  wird,  sei  es,  daß  er  dem  Staate  zufallt,  sei 
es,  daß  er  dem  Grundkapital  der  Bank  in  der  einen  oder  anderen 
Weise  zugeschlagen  wird.  Das  ist  bekanntlich  nichts  Neues.  Eine 
solche  Regelung  existiert  vielmehr  bereits  in  Frankreich,  Belgien, 
Portugal  und  Rumänien.  In  Frankreich  ist  durch  Artikel  12  des 
Gesetzes  vom  17.  November  1897  bestimmt,  „daß,  wenn  der  Zinsfuß 
höher  als  57o  sein  müsse,  die  aus  dem  höheren  Zinsfuß  erzielten 
Gewinne  zu  7«  &^  ^^t^  Staat  fallen  sollten,  während  V«  zur  Erhöhung 
des  Grundkapitales  bestimmt  wurde'^^  In  Belgien,  obwohl  die 
Belgische  Bank  den  höchsten  Gesamtgewinn  von  allen  Zentralnoten- 
banken, mit  Ausnahme  der  spanischen  und  rumänischen,  erzielt  und 
die  größten  Dividenden,  mit  Ausnahme  von  Spanien,  Rumänien  und 
Griechenland,  an  ihre  Aktionäre  verteilt,  geht  man  in  dieser  Hinsicht 
am  weitesten.  Dort  tritt  der  Staat  schon  in  den  Zinsgenuß,  wenn  der 
Zinsfuß  über  S^/^^o  hinausgeht*  In  Portugal ^  ist  diese  Grenze  bei 
57o>  i^  Rumänien*  bei  77o  festgesetzt  worden. 

Eine  Umgestaltung  unserer  Notensteuer  nach  derartigen  Vorbildern 
würde  nicht  nur  einer  Kritik  vorbeugen,  die,  wenn  sie  auch  unber 
rechtigt  ist,  doch  immer  unerfreulich  bleibt,  sondern  würde  auch  erst 
klar  und  deutlich   die  gesunde  wesentliche  Eigenart  in  der  Organi- 

*  Vgl.  Born  a.a.O.  8.  11. 

•  a.  a.  0.  a  20. 
»  a.  a.  0.  S.  5ö. 
^  a.  a.  0.  &  58. 
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sation  unseres  Banknotenwesens  herYortreten  lassen  und  das  Urteil 
über  die  Beichsbank  überall  —  im  Inland  wie  im  Ausland  —  hin« 
lenken  auf  das,  was  wirklich  von  entscheidender  Bedeutung  .ist:  das 
Verhältnis  der  Deckungsmittel  zu  den  Verpflichtungen. 

xn. 

Die  Betrachtung  des  Verhältnisses  der  Verpflichtungen  und 
Deckungsmittel  der  Beichsbank  zueinander  löst  sich  notwendigerweise 
in  die  beiden  Fragen  auf:  inwieweit  kann  und  muß  man  die  Ver- 
pflichtungen einschränken  und  inwieweit  kann  und  muß  man  die 
Deckungsmittel  verstärken. 

Da  es  bei  den  Verpflichtungen  in  erster  Linie  auf  den  Noten- 
lunlauf  ankommt,  so  fragt  es  sich  zunächst,  ob  der  Notenumlauf  der 
Beichsbank  eingeschränkt  werden  kann,  und  da  die  Banknoten  von 
der  Beichsbank  durch  ihre  Aktivgeschäfte  in  Umlauf  gesetzt  werden, 
ist  diese  Frage  der  Einschränkung  des  Notenumlaufs  gleichbedeutend 
mit  der  nach  Einscliränkung  der  Aktivgeschäfte  der  Beichsbank.^ 

Zwischen  den  beiden  allein  in  Betracht  kommenden  Aktivgeschäften 
der  Beichsbank  besteht  in  dieser  Beziehung  ein  großer  Unterschied, 
der  darin  begründet  ist,  daß  nach  den  gesetzlichen  Bestimmungen,  die 
auf  guten,  wirtschaftlichen  Granden  beruhen,  nur  der  Wechselbestand 
und  nicht  die  Lombardanlage  als  Notendeckung  dienen  kann.  Es 
können  daher  die  durch  die  Notenausgabe  beschafiten  Betriebsmittel 
nicht  im  Lombardgeschäft  Verwendung  finden;  ja,  da  dieselben  Gründe, 
die  das  Lombardgeschäft  aus  der  Notendeckung  ausschließen,  auch  bei 
der  Deckung  im  Girogeschäft  vorliegen,  so  kommen  in  der  Haupt- 
sache für  das  Lombardgeschäft  nur  die  eigenen  Mittel  der  Beichsbank 
in  Frage.  Die  ganze  Organisation  unseres  Zahlungswesens  zwingt 
somit  dazu,  dieses  Aktivgeschäft  der  Beichsbank  in  engen  Grenzen  zu 
halten.  Den  jeweiligen  Verhältnissen  entsprechend  wird  nach  gut- 
achtlicher Anhörung  des  Zentralausschusses  ein  Höchstbetrag  fest- 
gesetzt,  bis  zu  dem  die  Fonds  der  Beichsbank  zu  Lombarddarlehen 


^  Wenn  die  Möglichkeit  der  Einschränkung  der  Verpflichtungen  der 
Keichsbank  in  Betracht  gezogen  werden  muß,  dann  ergibt  sich  als  Konsequenz, 
daß  eine  Ausdehnung  des  Geschäftskreises  der  Reicbsbank  und  damit  ihrer 
Notenausgabe  nur  in  Frage  kommen  darf,  wenn  sehr  dringende  allgemeine 
Gründe  dafür  sprechen.  Ganz  abgesehen  von  den  zahlreichen  Gründen,  die 
sich  aus  dem  Wesen  des  Schecks  und  seinem  Unterschied  vom  Wechsel  er- 
geben, verbietet  sich  schon  unter  diesem  Gesichtspunkt  der  regelmäßige  An- 
kauf von  Schecks  durch  die  Beichsbank,  den  unter  andern  Feiler  a.a.  0. 
S.  29  als  „selbstverständlich  bezeichnet  und  auch  Steller  a.a.  0.  S.  141  leb- 
haft befürwortet. 

Schumacher,  Weltwirtschaftliche  Studien.  9 
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verwendet  werden  dürfen.  Dementsprechend  ist  dieses  Aktivgeschaft 
der  Beichsbank  auch  stets  hinter  das  Diskontgeschäft  stark  zurück- 
getreten. Seine  wichtigste  Funktion  ist  heute,  in  der  Form  ganz 
kurzfristiger  EfTektenlombardierung  über  den  stark  gesteigerten  Bedarf 
an  Zahlungsmitteln  zur  Quartalswende  hinwegzuhelfen.^  Gregenüber 
einer  Wechselanlage  von  durchschnittlich  mehr  als  1100  Mill.  Mk. 
betrug  1907  die  durchschnittliche  Lombardanlage  noch  nichtlOO  MilL  Mk. 
Hier  ist  also  in  den  gesetzlichen  Bestimmungen,  wie  in  der  Geschäfts- 
praxis, dem  Bedürfnis  nach  Einschränkung  in  vollstem  Maße  Rechnung 
getragen. 

Es  fragt  sich,  wie  es  sich  in  dieser  Beziehung  mit  dem  zweiten 
und  weitaus  wichtigsten  Aktivgeschäft  der  Beichsbank  verhält. 

Vom  rein  juristischen  wie  privatwirtschaftlichen  Standpunkt  aus 
steht  einer  Beschränkung  des  Diskontgeschäfts  nichts  im  Wege.  Das 
Bankgesetz  vom  14.  März  1875  spricht  immer  nur  von  der  „Befagnis 
zur  Ausgabe  von  Banknoten";  die  Jubiläumsschrift  der  Beichsbank 
sagt  im  gleichen  Sinne:  „Dad  Becht  der  Notenausgabe  ist  ein  Privi- 
legium.'^ In  diesen  Ausdrücken  tritt  uns  noch  die  alte  Auffassung 
der  Quantitätstheorie  entgegen,  die  in  dem  „Notenrecht''  ein  „Recht 
auf  Ausbeutung  des  Oeldverkehrs"  erblickt.  Ein  Recht  kann  man 
ausüben,  aber  braucht  man  nicht  auszuüben.  Solange  es  ausschließlich 
um  ein  Becht  sich  handelt,  kann  man  daher  jede  wünschenswert  er- 
scheinende Einschränkung  des  Notenumlaufs  jederzeit  vornehmen  und 
kommt  es  ausschließlich  darauf  an,  einer  übermäßigen  Ausnutzung 
des  Rechts  vorzubeugen,  wie  man  ja  auch  eifrigst  sich  bemüht  hat. 
Inzwischen  ist  nicht  nur,  wie  wir  gesehen  haben,  die  Notwendigkeit 
einer  äußeren  Beschränkung  des  Notenumlaufs  fortgefallen,  sondern  es 
hat  sich  geradezu  aus  dem  „Recht"  eine  „Pflicht"  entwickelt.  Die 
Reichsbank  trägt  heut«  nicht  nur  im  Interesse  eines  mehr  oder  minder 
großen  Kreises  von  Privatpersonen,  sondern  im  Interesse  der  Gesamt- 
heit die  Pflicht,  ihr  eingereichte  Wechsel,  die  ihren  regelmäßigen  An- 
forderungeU'  entsprechen,  zu  diskontieren.  Das  ganze  Wirtschaftsleben 
rechnet  damit,  so  jederzeit,  wenn  auch  natürlich  nicht  immer  zum 
gleichen  Satze,  sich  flüssige  Mittel  beschaffen  zu  können.  Dieser  Pflicht^ 


^  Die  Lombardanlage  der  Beichsbank  betrug: 

im  Durchschnitt  1907 98140000  Mk. 

I.Januar  1907 284519700  „ 

31.  März  1907 198974000  „ 

29.  Juni  1907 206750000  ,, 

80.  September  1907 204100000  „ 

31.  Dezember  1907 364  307000  „ 
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Wechsel  zu  diskontieren  und  Noten  auszugeben,  könnte  sich  die  Beichs- 
bank  „nicht  entziehen,  ohne  die  schwersten  Erschütterungen  hervor- 
zurufend ^  Welchen  yerhängnisvoUen  Einfluß  die  Einstellung  des  Dis- 
kontgeschäfts ausüben  kann,  haben  am  deutlichsten  die  drei  Suspen- 
sionen der  englischen  Bankakte  in  den  Jahren  1847,  1857  und  1866 
gezeigt.  Die  Panik  hatte  in  allen  drei  Fällen  ihren  Hauptgrund  in 
der  Befürchtung,  nicht  mehr  flüssige  Mittel  in  der  Fonh  Ton  Bargeld 
oder  Noten  erhalten  zu  können ;  man  lief  zur  Bank  von  England,  nicht 
um  Noten  einzulösen,  sondern  um  Wechsel  zu  diskontieren;*  und 
sobald  die  Bankakte  suspendiert  worden  war,  war  auch  die  Panik 
Torüber.'  Ebenso  ist  es  sicher,  daß  in  Deutschland  die  Einstellung 
des  Diskontgeschäfts  weit  schlimmer  als  etwa  eine  XJnterschreitung  der 
gesetzlich  vorgeschriebenen  Dritteldeckung  wirken  würde.  Gerade  in 
kritischen  Zeiten  ist  diese  Diskontierungspflicht  einer  Zentralnotenbank 
am  dringendsten,  da  dann  Handel  und  Qewerbe  am  meisten  der  Unter- 
stützung bedürfen.  Solange  man  in  der  Notenausgabe  ein  „Becht'^ 
oder  ein  „Privileg^  erblickte,  hatte  es  Sinn,  die  Ausübung  eines  solchen 
Rechts  zu  beschranken;  der  Ausübung  einer  Pflicht  eine  Grenze  zu 
setzen  ist  sinnlos. 

Je  mehr  die  Geschäftstätigkeit  der  Reichsbank  zur  Pflicht  ge- 
worden ist,  um  so  wichtiger  ist  es,  bei  der  Ausübung  dieser  Pflicht 
mit  größter  Vorsicht  vorzugehen.  Die  Wechsel  also,  die  diskontiert 
werden,  müssen  aufs  sorgfaltigste  geprüft  werden.^  Das  ist  stets  nötig 
ob  die  Noten^  die  zur  Diskontierung  verwendet  werden,  noch  diesseits 
einer  etwa  aufgestellten  Eontingentsgrenze  liegen  oder  schon  über  die- 
selbe hinausgehen.  Die  Menge  an  sich  kann  da  keinen  Einfluß  üben. 
Entweder  sind  Warenwechsel  überhaupt  nicht  als  Deckung  für  Bank- 
noten geeignet;  dann  dürfen  Noten  auf  Grund  von  Warenwechseln 
ohne  volle  Golddeckung  überhaupt  nicht  ausgegeben  werden;  oder  sie 
sind  dazu  geeignet  —  und  daran  wird  in  sachverständigen  Kreisen 
nicht   gezweifelt  — ,   „dann  sind  sie  es  unbeschränkt  ohne  Rücksicht 


'  Bendixen  a.  a.  0.  S.  57. 

'  Uelfferich,  Zar  Erneuerung  des  deutschen  Bankgesetzes.  Leipzig 
1899,  S.  89. 

*  Das  Diskontgeschäft  der  Bank  von  England  könnte  heute  auch  nicht 
eingestellt  werden,  obwohl  es  eine  so  viel  geringere  RoUe  als  das  der  Reichs- 
bank spielt;  vgl.  Jaff^  a.  a.  0.  S.  164. 

^  Die  Zentralnotenbanken,  welche  die  Diskontierungen  leiten,  werden 
damit  „Richter  Über  die  Verhältnisse  des  Handels*',  wie  es  in  der  bemerkens- 
werten „Note  du  Havre"  hieß,  welche  der  Finanzminister  Mollien  im  Auftrage 
Napoleons  I.  am  29.  Mai  1810  an  die  Bank  von  Frankreich  richtete;  vgL 
Wolowskj,  La  question  des  banques.    Paris  1864,  S.  83—87. 
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auf  ihre  Quantität  und  auf  etwa  daneben  bestehende  Qolddeobing^^  ^ 
Nicht  auf  die  Quantität  der  Wechsel  kommt  es  an,  sondern  auf  ihre 
Qualität^  und  diese  muB  für  die  ganze  Notenausgabe  gleichmäßig  gut  sein; 
Abstufungen  in  den  Anforderungen  sind  nicht,  wie  man  aus  einer 
Notensteuer  von  einem  bestimmten  Betrage  an  schließen  könnte,  zu- 
lässig. Von  allen  Wechseln  muß  vielmehr  verlangt  werden,  daß  sie 
nicht  nur  keinen  Verlust  bringen  und  überhaupt  Zahlung  beschaffen, 
sondern  daß  sie  auch  -r-  was  fclr  die  diskontierende  Bank  oft  nicht 
minder  wichtig  ist  —  pünktlich  am  Yerfiälltage  zur  Zahlung  gelangen. 
Mit  gesetzlichen  Bestimmungen  ist  in  dieser  Hinsipht  nicht  viel, zu 
erreichen.  Das  Bankgesetz  (§  17)  beschränkt  sich  bekanntiich  darauf, 
im  Interesse  der  Liquidität  eine  Yerfallzeit  von  höchstens  drei  Monaten 
und  im  Interesse  der  Sicherheit  mindestens  zwei  als  zahlungsfähig 
bekannte  Wechselschuldner  zu  verlangen.  Aber  der  erwünschte  Erfolg 
wird  nur  dann  erzielt^  wenn  Zahlungsfähigkeit  auf  selten  der  Wechsel- 
Schuldner  und  zwar  vor  allem  des  Akzeptanten  vorhanden  ist  Die 
Zahlungsfähigkeit  ihrer  Kunden  zu  ermitteln  und  zu  überwachen  und 
die  Gesamtheit  der  gewährten  Kredite  mit  dieser  ermittelten  Zahlungs- 
fähigkeit in  Einklang  zu  halten,  ist  daher  eine  der  wichtigsten  Auf- 
gaben der  Beichsbank. 

Es  handelt  sich  also  zunächst  um  die  Zulassung  zum  Wechsel- 
kredit der  Beichsbank.  Jede  Bankanstalt  darf  in  der  Regel  nur 
jemanden  zulassen,  der  in  ihrem  Bezirke  wohnt  und  dem  Yorstands- 
beamten  persönlich  bekannt  ist.  Eine  genaue  Ermittlung  der  Yer- 
mögensverhältnisse  hat  vorauszugehen.  Nach  den  persönlichen  Eigen- 
schaften und  den  Yermögensverhältnissen  wird  dann  für  jeden  Wechsel- 
kunden vom  Reichsbankdirektorium  auf  Grund  von  Yorschlägen  der 
betreffenden  Bankanstalten  die  Höhe  des  zu  gewährenden  Kredits  fest- 
gesetzt Am  1.  September  1906  waren  im  ganzen  nach  amtlicher 
Aufteilung  zum  Wechselverkehr  der  Reichsbank  zugelassen: 

Zahl  Prozente 

Kanflente  and  Handel  treibende  Gesellschaften  .    .  26525  87,6 

Industrielle  nnd  Indnstriegesellschaften 21887  31,1 

Landwirte,  landwirtschaftliche  Gewerbe  nnd  Fabrik- 
betriebe        9589  13,6 

Banken  und  Bankiers 2495  3,5 

Genossenschaften  aller  Art 888  1,3 

Sonstige  (Rentner,  Handwerker,   ähnliche   kleinere 

Gewerbetreibende) 9  901  1 2,9 

Zusammen     70480  100,0 

Die  festgesetzten  Kredite  verteilen  sich  wie  folgt: 

>  Bendixen  a.  a.  0.  S.  39. 
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Zahl 

Prqsänte 

1000—10000 

27420 

38,9 

11000—20000 

15809 

22,4 

21000—30000 

7455 

10,6 

31000-60000 

8940 

12,7 

61000—100000 

4713 

6,7 

101000—500000 

5344 

7,6 

501000  a.  mehr 

799 

1,1 

Zcuammen 

70480 

100,0 

Auf  der  Grrundlage  dieser  Ereditfestsetzungen  nnd  PrüfdDgeu 
wird  dann  die  Inanspruchnahme  des  eingeräumten  Kredits  in  wirk- 
samster Weise  kontrolliert  Es  geschieht  das  bekanntlich  durch  die 
sogenannten  Belastungslisten,  in  denen  die  Beträge  aller  diskontierten 
Wechsel  sämtlichen  Wechselverpflichteten  nach  bestimmten  Yerteilungs- 
grundsätzen  zur  Last  geschrieben  werden,  so  daß  jederzeit  festgestellt 
werden  kann,  in  welchem  Maße  ein  jeder  Wechselkunde  der  Beichs- 
bank  den  ihm  eingeräumten  Kredit  bereits  in  Anspruch  genommen 
hat.  Auf  diese  Weise  ist  ein  großartiger  Kontrollapparat  i  geschaffen 
worden,  dessen  sicheres  Funktionieren  noch  dadurch  gewährleistet  wird, 
daß  die  Direktoren  der  Zweiganstalten  der  Reichsbank  für  Verluste, 
die  unter  ihrer  Verwaltung  im  Wechselverkehr  entstehen,  haftbar  ge- 
macht werden  und  daß  für  diese  Haftung  —  abgesehen  von  der  ge- 
stellten Kaution  —  die  ihnen  zufallenden  Tantiemen  zurückbehalten 
werden.  So  wird  im  Verwaltungswege  für  den  Wechselverkehr  der 
Beichsbank  bereits  eine  größere  Sicherheit  erreicht,  als  das  durch  die 
Maßnahmen  der  Gesetzgebung  möglich  ist 

Aber  so  wichtig  auch  diese  Maßnahmen  privatwirtschaftlich  sind, 
volkswirtschaftlich  ist  von  größerer  Bedeutung  ein  anderer  Gesichts- 
punkt Volkswirtschaftlich  kommt  es  nicht  in  erster  Linie  darauf  an, 
was  aus  dem  Wechsel  wird,  sondern  wie  er  geworden  ist  Seine  Ver- 
gangenheit ist  noch  bedeutungsvoller,  als  seine  Zukunft  Ist  der 
Grund  der  Wechselausstellung  ein  wandsfrei,  dann  braucht  man  im 
allgemeinen  auch  um  sein  weiteres  Schicksal  nicht  besorgt  zu  sein. 
Dagegen  ist  nicht  jeder  Wechsel,  bei  dem  die  Zahlungsfähigkeit  der 
Wechselschuldner  außer  Zweifel  steht,  als  Basis  für  die  Notenausgabe 
geeignet;  es  muß  vielmehr  ein  Wechsel  sein,  der  auch  eine  Aufgabe 
von  volkswirtschaftlicher  Bedeutung  erfüllt  Die  Wechselausstellung 
selbst  muß  wieder  auf  gesunden  Geschäften  sich  aufbauen.  Nur 
Wechsel,  die  einen  begründeten  Anspruch  auf  Zahlung  enthalten, 
können  den  Grund  für  die  Ausstellung  von  Zahlungsmitteln  bieten. 
Das  ist  der  Fall  beim  Warenwechsel,  der  bestimmt  ist^  für  einen  tat- 


^  Prion,  Das  deutsche  Wechseldiskontgeschäft.    Leipzig  1907,  S.  118. 


184  I^e  deutsclie  GkldverfiissuDg  und  ihre  Befonn. 

s&cblichen  Verkauf  von  Waren  dem  Verkäufer  den  gestundeten  Kauf- 
preis zu  beschaffen.  Das  ist  nioht^  der  Fall  bei  Finanzwechseln. 
Zwischen  beiden  besteben  unterschiede  von  größter  Tragweite.  Der 
eine  unterschied  ist  schon  berührt  worden.  Er  besteht  darin,  daß 
der  Warenwechsel  auf  einer  bereits  vorhandenen  Forderung  und  damit 
auf  einer  Vorleistung  beruht,  der  Finanzwechsel  eine  neue  Forderung 
erst  schafft,  also  nicht  auf  eine  Vorleistung  sich  stützt,  die  einen  An- 
spruch auf  Gegenleistung  begründet;  vermittelt  jener  bloß  eine  Zahlung, 
80  hat  dieser  Kapital  aufzubringen.  Der  Finanzwechsel  besitzt  femer 
nicht  die  zeitliche  Begrenzung,  die  dem  Warenwechsel  eigen  ist  Denn 
der  Warenwechsel  beseitigt  selbst  durch  Erfüllung  die  Warenforderung, 
aus  der  er  hervorgegangen  ist;  der  Finanzwechsel  dagegen  beseitigt 
an  sich  noch  nicht  die  Notlage,  die  den  Anlaß  zu  seiner  Ausstellung 
gegeben  hat  Ist  der  Warenwechsel  somit  seinem  Wesen  nach  kurz- 
fristig, so  ist  der  Finanzwechsel  vielfach  nur  die  Einkleidung  eines 
langfristigen  in  der  Form  eines  kurzfristigen  Kreditgeschäfts.  Damit 
hängt  wieder  eng  zusammen  ein  weiterer  unterschied:  die  Menge  der 
Warenwechsel  wird  durch  die  Wirtschaftsentwicklung  bestimmt;  auf 
sie  kann  der  Wechselaussteller  oder  Wechseldiskontant  einen  nennens- 
werten Einfluß  nicht  ausüben.  Die  Menge  der  Finanzwechsel  ist 
von  sachlichen  Momenten  unabhängig;  sie  ist  unbegrenzter  Aus- 
dehnung fähig. 

Die  erste  Aufgabe  muß  also  sein,  möglichst  alle  Wechsel,  die 
nicht  als  Warenwechsel  „Legitimationsträger  für  entsprechende  Gegen- 
leistungen^'  (Bendiien)  sind,  von  der  Diskontierung  auszuschließen. 
Diese  Aufgabe  ist  darum  schwierig,  weil  Waren-  und  Finanzwechsel 
in  derselben  äußeren  Form  auftreten  und  daher  oft  nicht  leicht  von- 
einander unterschieden  werden  können.  Manchmal  allerdings  geht  die 
wahre  Natur  des  Wechsels  schon  deutlich  aus  Äußerlichkeiten  hervor. 
So  kann  kein  Zweifel  sein,  daß  es  sich  um  einen  Warenwechsel  handelt, 
wenn  Begleitpapiere  vorliegen ;  so  ist  mit  Sicherheit  ein  Kreditwechsel 
anzunehmen,  wenn  Prolongierungen  des  Wechsels  stattfinden.  Prolon- 
gationswechsel sind  deshalb  unbedingt  vom  Diskontgeschäft  der  Beichs- 
bank  auszuschließen.  Trotz  wiederholter  Erinnerung  ist  das  be- 
kanntlich in  den  letzten  Jahren  —  man  denke  an  die  Beichsbankstelle 
Schweidnitz  —  nicht  in  ausreichendem  Maße  geschehen.  Um  so  er- 
freulicher ist  es,  daß  die  Beichsbank  neuerdings^  nachdrücklichst 
betont  hat,  daß  „Kreditwechsel  nur  dann  angekauft  werden  dürfen, 
wenn  sie  ein  bei  ihrer  Fälligkeit  in  sich  abgeschlossenes  Geschäft  dar- 


*  Rundschreiben  der  Leiter  der  Zweiganstalten  der  Beichsbank  an  ihre 
Kunden  vom  Augast  1908. 


Die  deatsche  Geldverfassung  und  ihre  Reform.  135 

stellen'^,  und  daß  ,,ProloDgatioBen  grundsätzlich  von  dem  Ankauf  aus- 
geschlossen bleiben  sollen''. 

Doch  die  Äußerlichkeiten,  so  wichtig  sie  oft  sind,  genügen  nicht. 
Sie  lassen  yielfach  sich  venneiden.  Eine  zuverlässige  Unterscheidung 
ist  sehr  oft  nicht  durch  Prüfung  des  Papiers,  sondern  nur  durch 
Prüfung  der  Person  der  Wechselschuldner  möglich.  Das  erfordert 
reiche  Erfahrung  und  enge  Beziehung  zum  Wirtschaftsleben.  Je  mehr 
die  Zentralnotenbank  ein  ausgedehntes  Filialsystem  entwickelt  hat,  um 
so  breiter  und  fester  ist  natürlich  die  Grundlage  für  solche  Beziehungen 
und  Erfahrungen.  Die  Reichsbank,  die  mit  ihren  478  Filialen  ihre 
Tätigkeit  unmittelbar  überall  hin  erstreckt,  steht  in  dieser  Hinsicht 
sehr  viel  günstiger  da  als  die  Bank  von  England,  die  nur  in  wenigen 
Großstädten  eigene  Geschäftsstellen  unterhält  Doch  solche  Grundlage 
allein  reicht  noch  nicht  aus.  Auf  ihr  müssen  die  Beziehungen 
zwischen  Bank  und  Wirtschaftsleben  systematisch  organisiert  werden. 
Das  ist  in  Deutschland  erfolgreich  geschehen.  Neben  dem  Zentral- 
ausschuß der  Reichsbank  sind  bekanntlich  in  19  Städten  noch  Bezirks- 
ausschüsse tätig;  man  kann  sagen,  daß  in  diesen  Ausschüssen  —  viel- 
leicht etwas  zu  einseitig  —  unser  ganzes  Großbankentum  vertreten 
ist;  seine  Erfahrungen  können,  insbesondere  durch  die  Deputierten  des 
Zentralausschusses  und  die  Beigeordneten  der  Bezirksausschüsse,  in 
weitgehendem  Maße  für  die  Reichsbank  nutzbar  gemacht  werden. 
Auch  in  dieser  Beziehung  stellt  die  Bank  von  England  einen  eigen- 
tümlichen Gegensatz  zu  unserer  Zentralnotenbank  dar.  Ihrem  Auf- 
sichtsrat (Board  of  Directors)  dürfen  bekanntlich  nur  Vertreter  der 
großen  Privatfirmen,  zu  denen  allerdings  auch  die  Merchant  Bankers 
gerechnet  werden,  nicht  aber  Vertreter  der  großen  Aktienbanken  an- 
gehören. Und  das  ist  um  so  wichtiger,  als  aus  dem  Aufeichtsrat  alljährlich 
der  Älteste  als  Gouverneur  die  Leitung  der  Bank  zu  übernehmen  hat. 
So  fehlt  es  in  England  an  einem  organisatorischen  Versuch,  den  Wett- 
bewerb zwischen  der  Bank  von  England  und  den  großen  Aktienbanken 
zu  überbrücken  oder  gar  die  Erfahrungen  der  letzteren  im  Interesse 
der  allgemeinen  Aufgaben  der  Zentralnotenbanken  nutzbar  zu  machen. 
Infolgedessen  hat  sich  ein  gespanntes  Eifersuchtsverhältnis  entwickelt, 
das  vielleicht  mehr  als  alles  andere  die  Bank  von  England  ihre  be- 
herrschende Stellung  im  englischen  Geldmarkt  hat  verlieren  lassen 
und  anderseits  eine  Reform  erschwert,  weil  jede  Stärkung  der  Bank 
von  England  in  erster  Linie  als  Stärkung  der  Eonkurrenzbanken  auf- 
gefaßt wird.^    Mit  Recht  wollen  daher  auch  die  weitsichtigsten  Re- 

*  Das  Bankers  Magazine  (London)  spricht  %  B.  Bd.  82,  S.  6  von  the 
excessiye  jealousj  and  competition  wbich  exists  between  banking  institutions, 
bankers  personally,  and  also  between  bankers  and  the  Bank  of  England. 
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former  hier  einsetzen.  Sie  wollen  eine  Organisation  schaffen  in  der 
Art  unseres  Zentralansschusses,  um  die  Beziehungen  zwischen  der  Bank 
¥on  Eogland  und  den  großen  Aktienbanken  zu  regeln.^ 

Wenn  wir  so  auch  in  der  Organisation  einen  unzweifelhaften 
und  in  England  mehr  und  mehr  anerkannten  Vorzug  aufzuweisen 
haben,  so  sind  der  Beichsbank  doch  Schwierigkeiten  in  ihrem  Diskont- 
geschäft entstanden.  Sie  gehen  vor  allem  aus  der  großen  Zentrali- 
sationsbewegung  unserer  PriTatbanken  hervor.  Diese  hat  einmal  die 
Menge  der  für  die  Reichsbank  verfügbaren  Wechsel  vermindert  Das 
ist  schon  dadurch  geschehen,  daß  die  Wechsel  der  Provinzbanken,  die 
früher  regelmäßig  direkt  an  die  Beichsbank  gelangten,  jetzt  —  soweit 
nicht  überhaupt  das  Angebot  und  die  Nachfrage  von  Wechseln  „in 
sich<<  ausgeglichen  wird  —  an  das  Mutterhaus  in  Berlin  gehen  und 
von  diesem  höchstens  bei  der  Beichsbank  rediskontiert  werden,  und 
zwar  regelmäßig  zur  Mindestlaufzeit.  Vor  allem  aber  bringen  die 
Großbanken  naturgemäß  selbst  der  Wechselanlage  ein  um  so  größeres 
Interesse  entgegen,  je  mehr  sie  ihr  Depositengeschäft  entwickeln ;  denn 
in  gleichem  Maße  müssen  sie  nach  möglichster  Liquidität  ihrer  Anlage 
streben  und  verschärft  sich  demnach  der  Wettbewerb  zwischen  ihnen 
und  der  Beichsbank  um  das  Wechselmaterial,  und  zwar  in  erster 
Linie  um  das  beste.  Wichtiger  aber  ist  eine  Qualitätsänderung,  die 
das  Wechselmaterial  erleidet.  Bisher  ist  man  immer  nur  bestrebt 
gewesen,  dem  Finanzwechsel  möglichst  das  Aussehen  eines  Waren- 
wechsels zu  geben;  neuerdings  zeigt  sich  aber  umgekehrt,  infolge  des 
billigen  Akzeptkredits  der  Großbanken,  beim  Warenwechsel  die  Ten- 
denz, sich,  äußerlich  in  einen  Finanzwechsel  zu  verwandeln.  Einmal 
findet  eine  solche  Umwandlung  in  der  Weise  statt,  daß  die  Fabrikanten 
ihre  sehr  verschiedenartigen  Geschäftswechsel  ihrer  Bank  einsenden 
und  dann  für  die  betreffenden  Summen  auf  ihre  Bank  ihrerseits  ziehen 
oder  durch  ihre  Gläubiger  ziehen   lassen.     Sodann  werden  die  Aus- 


Abgesehen  hiervon  besteht  eine  praktische  Schwierigkeit  für  die  Reform 
in  der  Wahl  des  Zeitpanktes.  Wenn  in  einer  Zeit  ungewöhnlicher  Versteifung 
des  Geldmarkts  eine  Beform  besonders  dringend  ist,  erscheint  ihre  öffentliche 
Erörterung  vielfach  nicht  ratsam,  um  nicht  noch  verschlimmernd  zu  wirken. 
Auch  kann  eine  Verstärkung  der  Groldvorräte  zweckmäßiger  weise  nur  vor- 
genommen werden,  wenn  Gold  billig  beschafft  werden  kann.  In  einer  solchen 
Zeit  billigen  Geldes  pflegt  aber  regelmäßig  das  Interesse  der  Reform  zu 
schwinden.    So  kommt  man  aus  einem  bedenklichen  Zirkel  nicht  heraus. 

>  Sir  Felix  Schuster  hat  im  Institute  of  Bankers  bereits  am  19.  De- 
zember 1906  die  Einsetzung  eines  small  permanent  committee ,  to  be  formed 
of  representatives  of  the  Bankers  to  act  with  the  Bank  of  England  vor- 
geschlagen. Am  15.  Januar  1908  hat  er  seinen  Vortrag  wiederholt  und  hat  in 
dieser  Beziehung  auch  wärmste  Unterstützung  durch  Holden  gefunden. 
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land Wechsel,  die  um  so  mehr  bei  den  Großbanken  zusammenströmen, 
je  mehr  sie  auf  das  Ausland  ihre  Tätigkeit  ausdehnen,  nicht  unmittel- 
bar zur  Diskontierung  bei  der  Reichsbank  benutzt,  sondern  es  werden 
auf  ihrer  Grundlage  von  den  Großbanken  neue  Wechsel  ausgestellt, 
die  nach  Betrag,  Verfallzeit  und  Ort  dem  Bedürfnis  angepaßt  sind 
und  ihren  Ursprung  nicht  mehr  in  derselben  Weise,  wie  die  ihnen 
zugrunde  liegenden  Originale,  aufdecken. 

So  gewinnen  die  Großbanken  einen  wachsenden  Einfluß  auf  das 
WechselmateriaL    Ihr  Akzeptenumlauf  ist  heute  schon  größer,  als  der 
durchschnittliche  Notenumlauf  der  Beichsbank.    Das  ist  natürlich  auch 
für    diese  Ton  großer  Bedeutung.     Von  allen   der  Beichsbank  ein- 
gereichten Inland  wechseln   entfielen  1907  nicht  weniger  als  62,82  % 
auf  die   Banken,   und  noch   wichtiger  ist,   daß  dieser  Prozentsatz  in 
stetigem  schnellen  Steigen  begriffen   ist;   in  zwei  Jahren  ist  er  von 
48,54  ^/o  auf  52,82^0  angewadisen,  und  er  befindet  sich  unzweifelhaft 
noch  weiter  in  der  Zunahme.     Es  braucht  das  nun  keineswegs   eine 
Yerschlechterung  der  Qualität  der  Wechsel  an  sich  zu  bedeuten.   Was 
Bonität  anlangt,  pflegt  man  den  Wechseln  der  Großbanken  sogar  den 
ersten  Platz  einzuräumen;   treten   sie  nur  an  die  Stelle  von  Waren- 
wechseln,  kann   auch  eine  Verschlechterung  nicht  vorliegen;   und  so- 
weit es  bei  den  Bankakzepteu   nur  um  Zahlungskredit  sich  handelt, 
köunen  auch  sachliche  Bedenken  volkswirtschaftlicher  Art  nicht  vor- 
handen sein.     Und  doch  ist  diese  Änderung  sehr  unerwünscht  für  die 
Beichsbank.    Denn  die  Sicherheit  ihres  Geschäftsbetriebs  leidet  infolge 
der  größeren  Schwierigkeit,  Grund  und  Herkunft  der  Wechsel  zu  er- 
kennen.^   Hier  ist  daher  eine  Änderung  erstrebenswert^  und  sie  ließe 
durch  eine  Verständigung  mit  den  Großbanken  sich  erreichen.    Solche 
Verständigung  würde  im  wesentlichen  nur  die  Herstellung  eines  ge- 
sunden Gegenseitigkeitsverhältnisses  bedeuten.     Denn   die  Beichsbank 
gewährt  ja  bereits  in  ihren   Ausschüssen  den  Vertretern   der  Groß- 
banken den  weitgehendsten  Einblick  in  alle  Einzelheiten  ihres  Geschäfts- 
betriebs; es  käme  also  nur  darauf  an,  fär  die  Beichsbank  gleiches  in 
bezug  auf  den  Wechselverkehr  ihrer  bedeutendsten  Kunden  zu  erlangen. 
Durch  eine  solche  Verständigung,  wie  sie  durch  die  Giroverträge  im 
einzelnen  wohl  schon  vielfach  angebahnt  ist,  würde  die  Gesamtorganisation, 
die  die  Beichsbank  so   kunstvoll  aufgebaut  hat,  erst  zur  Vollendung 
gebracht  werden. 

Somit  bedingt  die  Pflicht  kaufmännischer  Klugheit  und  Vorsicht 
gewisse   Einschränkungen   der  Aktivgeschäfte   der  Beichsbank.    Diese 


^  Vgl.   die  Ausfahrangen   von  Prion   in    seinem   aasgezeichneten   Buch 
„Das  deutsche  Wechseldiskontgeschäft".  Leipzig  1907,  S.  26—54  und  S.  100— leo. 
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Einschränkungen  wurzeln  jedoch  in  sachlichen  Momenten  und  sollten 
jeder  willkürlichen  Beeinflussung  unzugänglich  sein;  sie  sind  nicht  Ton 
der  freien  Entschließung  der  Bankleitung  abhängig.  Solche  willkür- 
liche Einschränkungsmöglichkeit  ist  allerdings  auch^  und  zwar  im 
weitesten  Maße,  beim  Lombardgeschäft  gegeben;  sie  fehlt  jedoch,  und 
zwar  aus  Gründen,  die  stets  sich  Geltung  erzwingen  werden,  beim 
Diskontgeschäft.^  Bei  diesem  weitaus  wichtigsten  Aktivgeschäft  der 
Reichsbank  läßt  eine  Verringerung  des  Notenumläufe  nur  dadurch  sich 
erreichen,  daß  an  die  Stelle  der  Notenhingabe  die  Gutschrift  auf  Giro- 
konto tritt.  Solchen  Ersatz  hat  die  Beichsbank  bereits  in  sehr  aus- 
gedehntem Maße  erreicht  und  sucht  sie  weiter  zu  entwickeln.  Die 
Zahl  der  umlaufenden  Banknoten  kann  dadurch  allerdings  Terringert 
werden;  der  gesamte  Bestand  der  täglich  eiligen  Verpflichtungen,  auf 
den  es  jedoch  in  erster  Linie  ankommt,  wird  dadurch  nicht  verändert 
Es  flndet  nur  eine  formelle  Verschiebung,  im  wesentlichen  eine  Namens- 
änderung, innerhalb  der  täglich  falligen  Verpflichtungen  statt.  Sie  ist 
formell,  mit  Bücksicht  auf  Notensteuer  und  Dritteldeckungsvorschrift, 
sachlich  in  der  Hauptsache  deswegen  von  Bedeutung,  weil  ja  bekannt- 
lich zwischen  den  Giroguthaben  und  dem  Notenumlauf  der  Beichsbank 
insofern  ein  gewisses  Eompensationsverhältnis  besteht,  als  die  Bewegung 
beider  von  verschiedenen  Momenten  abhängig  und  mit  ihrem  Tiefpunkt 
und  Höhepunkt  in  andere  Zeiten  fallt^ 


^  Auf  die  Frage  der  Diskontienuig  von  Reichsschatzanweisoogen  soll  hier 
nicht  eingegangen  werden.  Sie  läßt  sich  befriedigend  nur  vom  Standpunkt 
der  Beichsfinanzen  aus  erörtern,  und  es  gehört  unzweifelhaft  zu  den  Aufgaben 
der  Beichsfinanzreform ,  den  bisherigen  völlig  regellosen  Zustand  hier  zu  be- 
seitigen. Die  Beichsbank  ist  dreifach  daran  interessiert  Sie  darf  erstens  in 
der  vollen  Selbständigkeit  ihrer  bisherigen  Stellung  nicht  beeinträchtigt  werden. 
Sie  darf  femer  in  ihren  Barmitteln  vom  Beich  nicht  in  solchem  Maße  in  An- 
spruch genommen  werden ,  daß  dadurch  ein  Einfluß  auf  ihre  Politik  ausgeübt 
wird.  Sie  hat  aber  endlich  —  wie  wir  sogleich  noch  sehen  werden  ~  in  den 
Schatzanweisungen  ein  wertvolles  Mittel,  einen  Bargeldüberfluß  auf  dem  Markte 
zu  beseitigen  und  dadurch  den  Privatdiskontsatz  mit  dem  Diskontsatz  der 
Beichsbank  in  Einklang  zu  bringen.  Unter  diesen  verschiedenen  Gesichts- 
punkten dürfte  es  sich  empfehlen,  den  Gesamtbetrag  der  vom  Beiche  bei  der 
Beichsbank  zu  begebenden  Schatzanweisungen  zu  fixieren.  Wo  diese  Grenze 
zweckmäßigerweise  zu  ziehen  ist,  läßt  sich  nach  den  der  öfientlichkeit  bisher 
vorliegenden  Materialien  nicht  bestimmen. 

Auch  dürfte  der  Vorschlag  Beachtung  verdienen,  die  überschüssigen 
Gelder  der  preußischen  Finanzverwaltung  für  die  finanziellen  Zwecke  des 
Beichs  stärker  als  bisher  zu  nutzen.  Ein  Zusammenarbeiten  der  Beichsbank 
und  Seehandlung  ist  hier,  wie  auch  sonst,  sehr  wünschenswert. 

*  Beichsbank  1876—1900,  S.  67f. 
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xm. 

Aber  wenn  umsichtigste  Vorsicht  bei  der  Eingehung  aller  Ver- 
pfliohtuDgen  beobachtet  wird,  dann  ist  eine  willkürliche  Einschränkung, 
der  so  enge  Grenzen  gezogen  sind,  auch  nicht  nötig.  Denn  dann 
schaffen  alle  Verpflichtungen,  die  durch  Ausgabe  von  Banknoten  im 
Diskontgeschäft  begründet  werden,  sich  selbst  ausreichende  Deckung.^ 
Allerdings  pflegt  das  bei  der  Betrachtung  des  Verhältnisses  zwischen 
Verpflichtungen  und  Deckungsmitteln  der  Reichsbank  regelmäßig  nicht 
oder  doch  nicht  ausreichend  berücksichtigt  zu  werden.  Wir  kranken 
auch  hier  noch  unter  einer  gewissen  Ton  England  mit  eingeführten  Ein- 
seitigkeit. Unter  dem  Einfluß  der  alten  übertriebenen  Quantitätstheorie, 
die  die  Ausgabe  von  Banknoten  möglichst  zu  beschränken  suchte,  und 
der  von  ihr  beherrschten  englischen  Bankgesetzgebung,  die  nicht  voll 
in  bar  gedeckte  Banknoten  im  Grunde  mißbilligt,  ist  die  Aufmerksam- 
keit regelmäßig  fast  ausschließlich  auf  einen  Bestandteil  der  Deckungs- 
mittel gelenkt  worden:  die  Bardeckung.  Wo  der  Gedanke  der  „bank-. 
mäßigen''  Deckung  aber  zur  Durchführung  gebracht  worden  ist,  bildet 
die  Bardeckung  nur  einen  Teil  eines  Systems.  Sie  isoliert  zu  betrachten, 
ist  um  so  mehr  unzulässig,  als  sie  regelmäßig  nicht  einmal  den  wichtigeren 
Teil  zu  bilden  pflegt.  Wie  weit  insbesondere  in  Deutschland  die 
Wechseldeckung  die  Bardeckung  an  Bedeutung  übertrifi't,  geht  beispiels- 
weise daraus  hervor,  daß  am  31.  Dezember  1907  jene  787  Mill.  Mk., 
diese  1493  Mill.  Mk.  betrug.  Daraus  ist  schon  zu  folgern,  daß  bei 
der  Reichsbank  in  erster  Linie  Fürsorge  für  gute  Wechseldeckung  zu 
treffen  ist  Das  schließt  aber  in  sich,  daß  einerseits  ein  ausreichender 
Vorrat  an  guten  Wechseln  in  der  Volkswirtschaft  auch  stets  vorhanden 
ist,  und  daß  anderseits  die  Reichsbank  stets  in  der  Lage  ist,  einen 
an  Quantität  und  Qualität  ausreichenden  Wechselvorrrat  sich  zu  be- 
schaffen. 

Wie  es  demnach  vom  Gesichtspunkt  der  besonderen  Vorzüge  unseres 
Zahlungswesens  aus  nicht  ratsam  erscheint,  durch  den  Scheck  die 
Banknote  verdrängen  zu  lassen,  so  auch  nicht  den  Wechsel.  Eine 
gewisse  Gefahr  eines  irreführenden  Urteils  ist  hier  vorhanden.    Sie 


^  Am  frühesten  ist  das  klar  erkannt  worden  in  der  bereits  erwähnten 
bemerkenswerten  „Note  du  Havre"  vom  29.  Mai  1810.  In  ihr  heißt  es:  ,,Eine 
Bank,  welche  nnr  Noten  gegen  gute  und  solide  Wechsel  mit  einer  Laufzeit 
von  höchstens  2 — 3  Monaten  ausgibt  und  ausgeben  kann,  sollte  in  ihrem  Porte- 
feuille immer  eine  Summe  von  Wechseln  haben,  die  wenigstens  dem  Betrage 
gleichkommt,  welchen  sie  ausgegeben  hat;  sie  ist  dann  imstande,  alle  ihre  Noten 
im  Laufe  von  3  Monaten  nur  infolge  des  sukzessiven  Verfalls  der  Wechsel 
einziehen  zu  können,  ohne  ihr  Kapital  irgendwie  angegriffen  zu  haben." 
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Würzelt  in  der  in  Deutschland  ganz  besonders  weiten  Verbreitung 
einer  mißbräuchlichen  Borgwirtschaft  im  Kleinhandel.  Hier  ist  ein 
Übergang  zur  Barzahlung  unzweifelhaft  ein  Fortschritt,  und  da  wegen 
der  großen  Verbreitung  des  Kleinhandels  diese  Erkenntnis  überall  ein- 
dringt, so  entwickelt  sich  leicht  die  Ansicht,  daß  Barkauf  an  sich 
höher  stehe  als  Kreditkauf.  Das  entspricht  keineswegs  den  wirtschaft- 
lichen Verhältnissen.  Man  kann  vielmehr  nur  sagen,  daß  wirtschaft- 
liche Gründe  für  Barzahlung  regelmäßig  sprechen,  wo  Waren  »i  den 
letzten  Konsumenten  abgesetzt  werden^  ^  daß  sie  aber  nicht  minder 
eine  Kaufpreiskreditierung  überall  berechtigt  erscheinen  lassen^  wo  die 
Ware  kommerziell  oder  industriell  weiter  verwertet  werden  soll.  Da 
aber  ein  großer  Teil  der  Waren  nicht  nur  einmal,  sondern  mehrfach 
Gegenstand  solcher  Weiterverwertung  zu  werden  pflegt,  so  ist,  zumal 
in  einem  Lande,  dessen  Außenhandel  15  Milliarden  Mk.  überschritten 
und  einen  Einfuhrüberschuß  von  mehr  als  P/g  Milliarden  Mk.  auf- 
zuweisen hat,  anzunehmen,  daß  das  dauernde  natürliche  Gebiet  des 
Kreditkaufes  größer  ist  als  das,  auf  dem  der  Barkauf  vorherrschen 
sollte.  Für  den  Kreditkauf  ist  aber  anerkanntermaßen  der  Wechsel 
sehr  viel  geeigneter  als  der  Scheck.  Ist  der  Scheck  nur  ein  Zahlungs- 
mittel,  so  ist  der  Wechsel  wegen  seiner  strengen  juristischen  Form 
und  größeren  Sicherheit  zugleich  auch  ein  Kreditmittel;  ist  jener  nur 
ein  mehr  oder  minder  sicherer  Bepräsentant  baren  Geldes,  so  stellt 
dieser  zugleich  eine  Zins  bringende  Anlage  dar.  In  diesen  so  überaus 
wichtigen  Eigenschaften  ist  der  Wechsel  durch  kein  anderes  Papier  zu 
ersetzen. 

Wenn  er  trotzdem  in  England  einigermaßen  verdrängt  worden 
ist,  so  hat  das  seine  besonderen  Gründe.  Einmal  ist  der  Wechsel  auf 
englischem  Boden  nicht  so  vollkommen  ausgebildet  worden,  wie  das 
auf  deutschem  Boden  früh  geschehen  ist.  Bei  uns  war  der  Wechsel 
die  erste  Rechtsinstitution ,  für  die  ein  einheitlich  für  alle  deutschen 
Lande  geltendes  Becht  geschaffen  wurde.  So  gewann  der  Wechsel  im 
deutschen  Wirtschaftsleben  eine  besondere  Stellung,  und  das  ermög- 
lichte es,  den  Wechsel  im  Gegensatz  zu  England  zum  eigentlichen 
Grundstein  unseres  Banknotenwesens  und  damit  unseres  Zahlungswesens 
überhaupt  zu  machen. 

Sodann  hat  Englands  Priorität  als  Welthandelsvolk  und  Gold- 
währungsland die  Geschäftssitte  entstehen  lassen,  daß  englische  Schuldner 
bekanntlich    nicht    ihrerseits    Wechsel    auf    die    verschiedenartigsten 


^  Es  wäre  sogar  vom  StaDdpunkt  der  gesamten  Volkswirtschaft  aus  als 
großer  Fortschritt  cn  begrüßen,  wenn  die  Borgwirtschaft  in  Deutschland,  nach 
französischem  Muster,  durch  stärkere  Benutzung  der  Wechsel  eingeschränkt 
würde.    Vgl  Prion  a.  a.  0.  S.  127. 
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Währungen  des  Auslands  ziehen,  sondern  regelmäßig  auf  sich  ziehen 
und  sich  in  Ffund-Sterling-Wechseln  bezahlen  lassen.^  Man  kann 
geradezu  von  einem  englischen  Vorurteil  gegen  solche  auf  das  Ausland 
gezogene  Wechsel  sprechen,  was  auch  darin  sich  zeigt,  daß  die  Bank 
▼on  England  solche  Wechsel  nicht  als  Anlagepapier  betrachtet  und 
daher  nicht  diskontiert. '  So  ist  in  England  überhaupt  nur  eine  geringe 
Zahl  von  ausländischen  Wechseln  in  Umlauf.  Ahnlich  verhält  es  sich 
heute  mit  den  Inlandswechseln.  Zu  Anfang  des  19.  Jahrhunderts 
spielten  sie  noch  eine  große  Bolle.  In  den  zwanziger  Jahren  nahm 
man  nach  Lexis^  an,  daß  in  Manchester  90%  der  gesamten  Zirkulation 
durch  Wechsel  vermittelt  werde,  und  noch  Stuart  Mill  gab  an,  daß  zu 
seiner  Zeit  „das  gewöhnliche  TJmlaufsmittel  im  Betrage  von  über 
5  Pfd.  St.  ausschließlich  aus  solchen  Wechseln^^  bestanden  habe.^ 
Seitdem  aber  hat  der  Scheck  mit  seinem  ungezügelten  Wettbewerb 
eingesetzt.  Er  stellt  in  England  gewissermaßen  eine  Anpassung  des 
älteren,  aus  dem  Großhandel  hervorgegangenen  Wechsels  an  die  be- 
scheideneren Bedürfhisse  des  weniger  als  der  Großverkehr  auf  den 
Kredit  angewiesenen  Eleinverkehrs  dar.  Da  das  Common  Law  der 
Kodifikation  ja  entbehrt  und  das  Wechselrecht  überhaupt  auf  englischem 
Boden  nie  zu  solcher  Klarheit  und  Schärfe  wie  bei  uns  herausgebildet 
worden  ist,  wurden  die  Grenzlinien  zwischen  beiden  Bechtsinstituten 
schwankend  und  verschwommen.  Das  Ergebnis  war,  daß  der  Scheck 
schließlich  von  der  englischen  Gesetzgebung  als  eine  bloße  Unterart 
des  Wechsels  anerkannt  wurde.  Das  Scheckrecht  wurde  in  der  Bill 
of  Exchange- Act  von  1882  mit  geregelt.  Dort  wird  der  Scheck  m  §  73 
ausdrücklich  definiert  als:  a  bill  of  exchange  drawn  on  a  banker  payable 
on  demaiid.  Demgemäß  behandelt  auch  die  Beichsbank  Schecks  auf 
England  wie  Wechsel.^  So  ist  der  Wechsel  im  Inlandsverkehr  durch 
den  Scheck,  gegen  dessen  Konkurrenz  er  fast  jedes  Schutzes  entbehrt, 
mehr  und  mehr  verdrängt  worden.  Das  Maß  dieser  Verdrängung  läßt 
sich  nicht  genau  feststellen.  Nach  den  Zahlen  des  Londoner  Clearing- 
hauses zeigt  der  Wechsel  im  Durchschnitt  des  Jahrzehnts  1890 — 99 
gegenüber  dem  Durchschnitt  des  Jahrzehnts  1871 — 80  eine  Abnahme 
von  38 ^/o,  während  im  allgemeinen  eine  Zunahme  von  36%  sich  er- 


^  Vgl.  Lezis,  Die  volkswirtschaftliche  Bedeatnng  des  Wechsels,  im 
Handwörterbuch  der  Staats  Wissenschaften.     1.  Aufl.    Bd.  VI,  S.  625. 

«  Vgl.  Jaff6  a.  a.  0.  S.  142. 

3  Lezis  a.  a.  0.  S.  623. 

*  Vgl.  Dunker  a.  a.  0.  S.  171/2. 

^  In  der  Jubiläumsschrifc  der  Reichsbank,  S.  101  wird  der  Ankauf  von 
Sehecks  auf  England  damit  begründet,  daß  „diesen  dort  der  Charakter  von 
Wechseln  innewohnt^^ 
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gibt  Das  wird  die  Tendenz  der  Entwicklang  wahrscheinlich  richtig 
andeuten.  Jedenfalls  kann  kein  Zweifel  darüber  sein,  „daß  die  Zahl 
der  wirklich  gaten  Wechsel  [eine  zu  geringe  ist,  um  den  Banken  die 
Anlage  eines  genugenden  Bruchteils  ihrer  Mittel  zu  gestatten'^^  Bei 
der  Bank  von  England  betrug  der  Anteil  der  Wechsel  an  der  Gesamt- 
anlage 1895  nicht  mehr  ^/^;  seitdem  hat  sie  über  die  Zusammensetzung 
ihrer  Anlage  keine  Mitteilungen  mehr  gemacht,  woraus  man  allgemein 
wohl  nicht  mit  Unrecht  schließt,  daß  jedenüalls  keine  Verbesserung, 
höchstwahrscheinlich  eine  ausgesprochene  Verschlechterung  einge- 
treten ist. 

Gleiche  Voraussetzungen  für  die  Entwicklung  des  Wechsekerkehrs 
wie  in  England  sind  in  Deutschland  nicht  vorhanden.  Wohl  fehlt  es 
auch  hier  aus  denselben  psychologischen  Gründen  nicht  an  Bestrebungen, 
dem  Wechsel  und  damit  auch  der  auf  ihm  beruhenden  Banknote  mit 
Hilfe  des  Schecks  möglichst  scharfe  Konkurrenz  zu  noiachen.  Aber  im 
allgemeinen  ist  unsere  Juristen-  und  Handelswelt  sich  doch  des  großen 
internationalen  Vorzugs  bewußt,  den  wir  im  schneidigen  Instrument 
des  Wechsels,  das  auch  kaufmännisch  erzieherisch  nicht  minder  zu 
wirken  vermag  als  der  Scheck,  besitzen;  auch  das  Wechselstempel- 
steuergesetz vom  20.  Juni  1869,  das  im  §  24  „die  statt  der  Bar- 
zahlung dienenden,  auf  Sicht  zahlbaren  Anweisungen  auf  das  Guthaben 
des  Ausstellers  bei  dem  die  Zahlungen  desselben  besorgenden  Bank- 
hause oder  Geldinstitute,  soweit  sie  ohne  Akzept  bleiben^',  von  der 
Steuer  befreite,  hat  als  segensreicher  Schutz  für  den  Wechsel  bei  uns 
sich  erwiesen;  und  die  Beichsregierung  betrachtet  es  erfreulicherweise 
als  ihre  Pflicht,  einer  „Ausartung  des  Schecks  zu  einem  dem  Wechsel 
gleichstehenden  Papier^'  und  einem  „Mißbrauch  des  Schecks  für  Eredit- 
zwecke^'  vorzubeugen. '  So  hat  der  Wechsel  in  Deutschland  nicht  nur 
weniger  Konkurrenz,  sondern  auch  mehr  Schutz  gehabt^  und  dauernd 
werden  hoffentlich  die  überall,  aber  ganz  besonders  bei  uns  wichtigen 
Grenzlinien  zwischen  dem  Scheck  als  bloßem  Zahlungsmittel  und  dem 
Wechsel  als  bedeutendstem  Kredit-  und  Anlagepapier  klar  und  ein- 
wandsfrei  aufrechterhalten  bleiben. 

Tatsachlich  ist  denn  auch  erfreulicherweise  von  einem  Rückgang 
des  Wechselumlaufs  in  Deutschland  nichts  zu  bemerken.  Im  Gegen- 
teil zeigt  sich  sowohl  in  den  absoluten  Zahlen  als  auch  in  den  Ver- 
hältniszahlen, wie  der  Wechsel  seine  berechtigte  Vorzugsstellung  als 
beliebtestes  kaufmännisches  Kreditmittel  im  deutschen  Wirtschaftsleben 
sich  nicht  nur  erhalten,   sondern  stetig  weiter  verstärkt  hat     Die 


^  Jaffa  a.  a.  0.  S.  141,  125. 

'  Begründang  zum  Entwarf  eines  Scheckgcsetzes  vom  9.  Januar  1908. 
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folgende  Tabelle^  yeranschaolicht  eine   wichtige  deutsche  Eigentnm- 
lichkeity  der  nur  Frankreich  gleiches  zur  Seite  zu  stellen  vermag: 


Betrag  der  in 

Durchschnittl.  auf 

Durchschnittl. 

Durchschnittl. 

Jiihr 

Deatschland  in 

den  Kopf  der  Be- 

Wechselumlauf 

Wechselumlauf 

Umlauf  gesetzten 

völkerung  in  Umlauf 

in 

auf  den  Kopf 

Wechsel 

gesetzte  Wechsel 

Deutschland* 

der  Bevölkerung 

MilL  Mk. 

Mk. 

Mill.  Mk. . 

Mk. 

1877 

12  361 

283 

3090 

71 

1887 

12  065 

253 

3016 

63 

1897 

17  529 

827 

4382 

82 

1907 

80  766 

497 

7692 

124 

Da  es  somit  in  Deatschland  an  einem  umfiEingreichen  Wechsel- 
material nicht  fehlt,  dieses  vielmehr  hisher  in  stetiger  Zunahme  sich 
befindet  und  auch  Aassicht  vorhanden  ist»  daß  die  gesunde  Entwicklung 
nicht  plötzlich  unterbrochen  wird,  so  kommt  es  weiter  darauf  an^  daß 
die  Reichsbank  auch  stets  imstande  ist,  sich  von  der  Gesamtheit  der 
umlaufenden  Wechsel  nach  Quantität  und  Qualität  einen  bedeutenderen 
Anteil  als  irgend  ein  anderes  Institut  zu  verschaffen.  Dazu  muß  sie 
zunächst  mit  genügenden  Mitteln  ausgestattet  sein.  Nun  ist  es  aller- 
dings richtig,  daß  für  eine  Bank  die  fremden  Mittel,  die  sie  sich  mit 
ihren  Passivgeschäften  beschafft,  stets  die  wichtigeren  sind;  aber  die 
eigenen  Mittel  der  Bank  spielen  doch  auch  eine  bedeutende  Bolle. 
Zumal  bei  einer  Zentralnotenbank,  die  in  ihrer  exponierten  Lage 
Aktiv-  und  Passivgeschäfte  ganz  besonders  sorgsam  ins  Gleichgewicht 
setzen  muß,  ist  die  Freiheit  der  Bewegung  zum  großen  Teil  von  der 
Höhe  der  eigenen  Betriebsmittel  abhängig;  auch  macht  die  mit  der 
Ausbreitung  des  Filialsjstems  zunehmende  Festlegung  von  Kapitalien 
im  Grund  und  Boden  eine  entsprechende  Vergrößerung  des  Grund- 
kapitals erforderlich,  wenn  nicht  die  Stoßkraft  der  Bank  eine  Beein- 
trächtigung gegen  früher  erfahren  soll.  Vor  allem  aber  wirkt  auch 
der  umstand,  daß  von  den  Betriebsmitteln  der  Bank  das  Grundkapital 
und  die  Reserven  denjenigen  Teil  darstellen,  der  am  meisten  in  die 
Augen  fallt  Nach  ihnen  schätzt  der  gewöhnliche  Mann  die  Leistungs- 


^  Zusammengestellt  nach  der  Volkswirtschaftlichen  Chronik  der  Conrad- 
sehen  Jahrbücher  von  1900,  S.  563,  Tab.  11  und  von  1907,  S.  860,  Tab.  12. 

*  Die  Berechnung  ist  vorgenommen  unter  Annahme  einer  durchschnitt- 
lichen Laufzeit  der  Wechsel  von  drei  Monaten.  In  Wirklichkeit  ist  unzweifel- 
haft in  den  letzten  Jahrzehnten  eine  Verkürzung  der  Laufzeit  eingetreten  und 
die  durchschnittliche  Laufzeit  heute  kürzer  als  drei  Monate.  Demnach  würde 
sich  der  durchschnittliche  Wechselumlauf  und  der  Grad  der  Steigerung  etwas 
verringern. 
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fahigkeit  ein.  Da  kommt  es  der  Bank  Ton  England  sehr  zu  statten, 
daß  sie  in  dieser  Beziehung  ohne  Bivalen  dasteht  Auch  der  Beichs- 
bank  sollte  diese  rein  äußerliche  Yorzngsstellangy  die  sie  heute  im 
deutschen  Wirtschaftsleben  nicht  mehr  inne  hat,  wieder  wie  früher 
eingeräumt  werden.  Wenn  man  bedenkt,  daß  die  Beichsbank  in  den 
32  Jahren  ihres  Bestehens  einen  Beingewinn  von  676  MilL  Mk.  und 
allein  in  den  beiden  letzten  Jahren  einen  solchen  von  92  MilL  Mk. 
gehabt  hat,  dann  dürfte  eine  Erhöhung  ihres  Grundkapitals  weder 
schwierig  noch  bedenklich  erscheinen. 

Es  kommt  aber  nicht  nur  darauf  an,  ausreichende  Mittel  zu 
haben,  um  mehr  Wechsel  als  ein  anderer  kaufen  zu  können,  sondern 
es  ist  vor  allem  nötige  auch  die  besten  Wechsel  sich  verschaffen  zu 
können.  Dazu  ist  Beweglichkeit  erforderlich.  Sie  besitzt  die  Bank 
nicht,  wenn  sie  alle  Wechsel  zum  selben  Satz  ankaufen  muß.  Das  ist 
seit  1896  bei  der  Beichsbank  infolge  der  neuen  gesetzlichen  Bestim- 
mungen über  die  Anwendung  eines  Privatdiskontsatzes  der  Fall.  Ab- 
stufungen in  der  Qualität  der  Wechsel  kann  sie  im  Preise  regelmäßig 
nicht  berücksichtigen.  Weder  die  Bank  von  England  noch  die  Bank 
von  Frankreich  ist  in  dieser  Beziehung  so  gebunden.  Da  die  Zentral- 
notenbank ihre  volkswirtschaftlich  so  wichtige  Aufgabe  nur  erfüllen 
kann,  wenn  sie  gute  Wechsel  stets  in  ausreichendem  Maße  sich  be- 
schafft, so  muß  sie  auch  dazu  in  den  Stand  gesetzt  werden  und,  zumal 
in  einer  Zeit  wachsender  Konkurrenz  auf  dem  Wechselmarkt,  nicht 
den  Gegnern  mit  gebundenen  Armen  preisgegeben  werden.  Die  Zeit, 
wo  für  die  gesetzliche  Begelung  und  Geschäftspraxis  der  Beichsbank 
das  Verhältnis  zu  den  Privatnotenbanken  allein  maßgebend  sein  konnte, 
ist  vorüber;  in  demselben  Maße,  wie  die  Privatnotenbanken  durch  die 
großen  Kreditbanken  an  wirtschaftlicher  Macht  übertroffen  werden, 
muß  die  Bücksicht  auf  das  Verhältnis  zu  diesen  bei  der  Beichsbank 
in  den  Vordergrund  treten;  sie  verlangt  in  erster  Linie  Gleichstellung; 
jede  Hemmung  in  der  Handhabe  des  im  Konkurrenzkampf  wichtigsten 
Mittels,  der  Preisbestimmung,  muß  beseitigt  werden;  der  Ankauf  von 
W^echseln  zum  sogenannten  Privatdiskontsatz  muß  der  Beichsbank  im 
Interesse  der  Erfüllung  der  ihr  obliegenden,  für  die  Gesamtheit  so 
wichtigen  Aufgaben  wieder  völlig  freigegeben  werden.  Das  kleine  Maß 
von  Bewegungsfreiheit,  das  kürzlich  durch  die  Ermäßigung  der  Mindest- 
zinsen für  große  Wechsel  geschaffen  worden  ist,  reicht  nicht  aus. 

Doch  einen  Markt  beherrschen  kann  nur,  wer  nicht  nur  als  Oufer, 
sondern  auch  als  Verkäufer  in  ihm  auftritt.  Durch  den  Ankauf  von 
Wechseln  oder  den  Verkauf  von  Geld,  von  dem  bisher  allein  die  Bede 
gewesen  ist,  läßt  sich  ein  Überangebot  von  Wechseln  verhindern.  Es 
ist  aber  auch  ein  Überangebot  an  Geld  möglich.  Dieser  Fall  ist  sogar 
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für  eine  Zentralnotenbank  besonders  wichtig,  da  der  Druck,  den  ein 
solches  Überangebot  an  Geld  auf  den  Zins  ausübt,  jede  im  Interesse 
der  Gesamtheit  gebotene  Wirkung  einer  Diskonterhöhung  aufheben 
kann.  In  dieser  Hinsicht  befindet  sich  die  Beichsbank  in  einer  schwie- 
rigen Lage.  Da  sie  die  letzte  Geldquelle  in  der  Volkswirtschaft  dar« 
stellt,  kann  sie  nicht,  wie  die  anderen  Banken,  jederzeit,  wenn  sie  ihren 
Barvorrat  zu  stärken  sucht,  Bediskontierungen  vornehmen.  Die  In- 
landswechsel, die  sie  diskontiert  hat,  muß  sie  vielmehr  bis  zur  Ein- 
lösung in  ihrem  Portefeuille  behalten.  So  ist  ein  Bedürfnis  vorhanden, 
einen  Ersatz  für  diese  hier  fortfallenden  Bediskontierungen  zu  schaffen, 
und  um  so  starker  muß  es  hervortreten,  je  schwächer  der  Einfluß  der 
Zentralnotenbank  auf  den  Geldmarkt  sich  gestaltet.  Dieses  Bedürfnis 
hat  daher  am  frühesten  in  England  sich  gezeigt  und  die  Bank  von 
England  zuerst  dazu  veranlaßt,  durch  Verkauf  von  Staatspapieren  dem 
Markte  Gelder,  wenn  sie  im  Überangebot  auf  ihm  vorhanden  waren, 
zu  entziehen  und  damit  Darlehensnehmer  zu  zwingen,  die  nötigen 
Gelder  sich  von  der  Zentralnotenbank  zu  dem  von  ihr  bestimmten 
Satze  zu  beschaffen.  Da  ein  solches  Bedürfnis  der  Geldentziehung 
stets  nur  zeitweise  vorhanden  ist,  so  kauft  die  Bank  von  England  die 
Eonsols  regelmäßig  zur  selben  Zeit,  wo  sie  sie  verkauft,  zu  einem 
höheren  Preise  zurück.^  Auf  diese  Art  wird  gewissermaßen  zeitweise 
Betriebskapital  in  Anlagekapital  überführt  Die  Beichsbank  hat  zum 
selben  Zweck  die  unverzinslichen  Schatzanweisungen  verwendet'  Diese 
sind  an  sich  befristet;  darum  braucht  mit  dem  Verkauf  nicht  zugleich 
ein  Kauf  verbunden  zu  werden;  aber  es  läßt  sich  andererseits  auch  die 
Frist  der  Geldentziehung  nicht  so  genau  dem  Bedürfnis  anpassen.  Um 
ihre  Diskontpolitik  zu  voller  Geltung  zu  bringen,  hat  die  Beichsbank 
sich  in  Zeiten  hohen  Zinssatzes  dieses  Mittels  in  ausgedehntem  Maße 
bedient,  und  zwar  sah  sie  sich,  zum  Teil  infolge  einer  gewissen  Locke- 
rang ihrer  alten  festen  Beziehungen  zum  Geldmarkt,  vor  allem  aber 
wegen  zunehmender  ausländischer  Einflüsse,  dazu  genötigt 

Ob  und  inwieweit  die  Mittel  aber,  auch  als  Verkäufer  wirksam 
eine  Bolle  auf  dem  Wechselmarkt  spielen  zu  können,  der  Beichsbank 


^  Vgl.  Jaff6,  Das  englische  Bankwesen.    Leipzig  1906,  S.  174. 

*  Wie  sich  erst  in  letzter  Zeit  dieser  Zweig  der  Geldmarktpolitik  unserer 
Reichsbank  entwickelt  hat,  zeigt  sich  darin,  daß  Effekten  einschließlich  Schatz- 
anweisungen  im  Status  der  Reichsbank  im  Durchschnitt  des  Jahrfünfts  1891 
bis  1895  erst  11,6  Mill.  Mk.,  im  folgenden  Jahrfünft  80,7  Mill.  Mk.,  1906 
117  Mill.  Mk.,  1907  99,6  Mill.  Mk.  ausmachten.  Zum  Jahreswechsel  1906/07 
waren  es  sogar  nicht  weniger  als  200  Mill.  Mk.,  die  in  ihnen  angelegt  waren. 
Ein  wichtiges  Kampfmittel,  doch  in  solcher  Höhe  keine  in  jeder  Beziehung 
befriedigende  Anlage. 

Sehamaeher,  Weltwirtschaftliche  Studien.  10 
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ZU  Gebote  stehen,  hängt  nicht  Ton  ihr  ab,  sondern  Ton  der  Reichs- 
iinanzverwaltang.  Es  ist  daher  nicht  zu  lengnen,  daB  durch  diese 
Scbatzanweisnngen  unsere  Zentralnotenbank  in  eine  gewisse  Abhängig- 
keit Ton  den  Staatsfinanzen  gelangt,  die  sorgsamst  zu  vermeiden  ein 
wohlerwogenes  Hauptbestreben  bei  der  Organisation  der  Beichsbank 
gewesen  ist.  Und  wenn  auch  die  Begebung  solcher  Schatzanweisungen 
für  die  Reichsbank  nicht  gerade  als  geßlhrlich  bezeichnet  werden  kann, 
da  sie  stets  rediskontiert  werden  können,  so  ist  es  doch  fraglich,  ob 
es  nicht  mit  dem  Allgemeininteresse  in  Widerspruch  steht,  das  volks- 
wirtschaftliche Betriebskapital  auf  längere  Zeit  um  so  erhebliche  Be- 
träge zu  vermindern.  Es  ist  daher  begreiflich,  wenn  auch  nicht  in 
jeder  Hinsich.t  im  Interesse  der  Zentralnotenbank,  daß  man  in  dieser 
Beziehung  an  eine  Regelung  gedacht  hat  Die  Belgische  Bank  darf 
nach  Artikel  22  und  23  ihrer  Statuten  vom  16.  Mai  1900  nie  über 
20  Mill.  Eres.  Schatzscheine  in  ihrem  Portefeuille  haben,  und  die  Dauer 
der  zur  Diskontierung  zugelassenen  Schatzscheine  darf  100  Tage  nicht 
überschreiten.^  Bei  der  Regelung  der  Reichsfinanzen  wird  nicht  nur 
vom  Standpunkt  der  Finanzen^  sondern  auch  von  dem  der  Reichsbank 
und  der  Gesamtheit  aus  zu  überlegen  sein,  ob  eine  ähnliche  Beschrän- 
kung nicht  auch  in  Deutschland  sich  empfehlen  würde. 

Je  mehr  damit  die  Verkäuferstellung,   die  sich  die  Reichsbank 

mit  Hilfe  der  oft  allzu  großen  Menge  an  Schatzanweisungen  auf  dem 
Wechselmarkt  in  den  letzten  Jahren  geschaffen  hat,  geschwächt  wird, 

um  so  mehr  ist  eine  Kräftigung  der  Käuferstellung  durch  Beseitigung 
der  hemmenden  Vorschriften  über  den  Privatdiskontsatz  der  (Reichs- 
bank  und  durch  Neuregelung  ihres  Verhältnisses  zu  den  Privatnoten- 
banken geboten. 

Darch  geschickte  Benutzung  aller  sich  ihr  bietenden  Mittel  hat 
die  Reichsbank,  trotz  ihrer  erheblichen  Fesselung  in  bezug  auf  den 
Diskontsatz,  bisher  es  verstanden,  eine  an  Quantität  und  Qualität  aus- 
reichende Menge  an  Wechseln  sich  zu  beschafieu  und  damit  ihre 
wichtigste  Aufgabe  befriedigend  zu  erfüllen.  Was  die  Menge  der  von 
ihr  diskontierten  Wechsel  anlangt,  so  gibt  über  sie  und  ihr  Ver- 
hältnis zum  gesamten  Wechselumlauf  in  Deutschland  die  nebenstehende 
Tabelle  Aufschluß. 

Was  sodann  die  Güte  der  Wechsel  anlangt,  so  gibt  für  die  Be- 
urteilung einen  gewissen  Anhalt  die  Tatsache,  daß  die  Reichsbank  in 
der  Zeit  von  1876—1900  einen  Gesamtverlust  von  3820078  ML  an 
Wechselforderungen  erlitten  hat;  das  ist  ein  Verlust  von  nur  152803  Mk. 
im  jährlichen  Durchschnitt  oder  von  nicht  mehr  als  81  Mk.  auf  eine 


^  Born  a.  a.  0.  S.  67. 
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Tabelle  zu  S.  146. 


Jahr 

Betrag  der  in 

Deutschland  in 

Umlanfgesetzten 

Wechsel 

Von  der  Reichs- 
bank diskon- 
tierte Wechsel 

Verhältnis  der 

Spalte  2 

zu  Spalte  1 

Durchschnittl. 
Wechselumlanf 
in  Deutschland 

Wechselanlage 
der  Beichsbank 
im  Jahresdurch- 
schnitt 

Verhältnis  der 

Spalte  5 

zu  Spalte  4 

1877 
1837 
1897 
1907 

MUl.  Mk. 

12  361 
12  065 
17  529 
30  766 

Mill.  Mk. 

3  824 

3  953 

6  607 

11882 

Vo 
30,9 
32,8 
37,7 
38,6 

Mill.  Mk. 

8090 
8016 
4382 
7692 

Mill.  Mk. 

864 

443 

644 

1104 

Vo 

11,8 

14,7 

14,7 

14,8 

Million  des  gesamten  Wechselankaafs.  1901 — 1907  hat  dieser  Ver- 
lust sogar  nur  431402  Mk.  oder  61629  Mk,  im  jährlichen  Durch- 
schnitt betragen. 

Ist  die  Reichsbank  imstande,  eine  an  Quantität  und  Qualität  aus- 
reichende Wechselmenge  sich  stets  zu  beschaffen,  so  kommt  es  endlich 
noch  darauf  an,  die  Beschaffung  so  einzurichten,  daß  aus  der  Wechsel- 
anlage die  Barmittel  immer  so  zufließen,  wie  es  dem  Bedarf  ent- 
spricht Die  Beichsbank  hat  es  verstanden,  sich  diese  Liquidität,  trotz 
der  gewaltig  angewachsenen  Geschäfte,  in  derselben  befriedigenden 
Weise  wie  früher  zu  erhalten.  Die  durchschnittliche  Laufzeit  der 
diskontierten  Wechsel  hat  sich  wenig  geändert;  sie  war  am  längsten 
1894  mit  41,  am  kürzesten  1907  mit  22  Tagen,  und  hat  in  den 
82  Jahren  der  Reichsbanktätigkeit  durchschnittlich  35,9  Tage  be- 
tragen.^ Noch  auffalligere  Gleichmäßigkeit  zeigt  die  Verteilung  des 
gesamten  Wechsel  materials;  es  wurden  von  den  Inlands  wechseln  der 
Reichsbank  1907  fällig: 

innerhalb      7  Tagen  18,2  Vo 

in  ferneren    7       „  ll>47o 

„      »  U       „  17,00/o 

„      „  2  Monaten  53,4% 

Am  31.  Dezember  1907,  dem  Tage  der  höchsten  Anspannung,  den 
die  Reichsbank  bisher  erlebt  hat,  war  die  Liquidität  des  Wechsels- 
portefeuilles der  Reichsbank  derart,  daß  von  ihren  sämtlichen  Inlands- 
wechseln fallig  wurden: 


^  Die  durchschnittliche  Laufzeit  betrug  in  Tagen: 

1876—1880 

35,0 

1896—1900 

35,0 

1881—1885 

34,6 

1901—1905 

34,8 

1886—1890 

38,2 

1906 

33,0 

1891—1895 

89,0                                         1907 

32,0 

10* 
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binnen      15  Tagen  535  Mill.  Mk.  »  86,4  Vo 

„     16-30  „  303     „       „     «  20,6  7o 

„     31-60  „  415     „       „     -  2SXIo 

„     61-90  „  217     „       „     =14,7% 

Am  charakteristischsten  für  die  Lage  der  Reichsbank  ist  aber  die 
Zahl,  welche  das  Verhältnis  des  durchschnittlichen  taglichen  BQckfiosses 
der  Wechsel-  nnd  Lombardanlage  zu  den  nicht  bar  gedeckten  taglich 
falligen  Verbindlichkeiten  angibt.  Sie  geht  aus  der  folgenden  Zu- 
sammenstellung hervor: 


Durchschnittlicher 

Durchschnitt  der 

VerhAltnifl 

Jahr 

tif^licher  Bückfluß 

der  Wechsel-  und 

Lombardanlage 

nicht  bar  gedeckten 

tfiglich  fäUigen 

Verbindlichkeiten 

T  vA  lUUwUAO 

von  Spalte  1 
zu  Spalte  2 

1 

lu  MiU.  Mk. 

In  Mill.  Mk. 

Prozente 

1877 

11,9 

295,4 

4,03 

1887 

12,9 

407,3 

3,18 

1897       ; 

22,6 

651,7 

3,47 

1907     ' 

24,3 

1110,3 

3,82 

Diesem  Wechselbestand  der  Reichsbank,  der  sich  Ende  1907  auf 
nahezu  Vj^  Milliarden  Mk.  belief  und  zu  dem  damals  an  Lombard- 
darlehen, Effekten  und  sonstigen  Anlagen  noch  die  ungewöhnlich  hohe 
Ziffer  von  fast  600  Mill.  Mk.  hinzukam,  hatte  die  Bank  von  England 
gleichzeitig  (nach  ihrem  Ausweis  vom  1.  Januar  1908)  die  beiden  Posten 
gegenüberzustellen : 

Government  Securities 323,4  Mill.  Mk. 

Other  Securities 833,7    „      „ 

Diese  Other  Securities  enthalten  auch  die  von  der  Bank  Ton 
England  diskontierten  Wechsel.  Wie  sie  sich  im  einzelnen  zusammen- 
setzen, wird  nicht  angegeben.  In  erster  Linie  dürften  sie  aber  Wert- 
papiere aller  Art,  auch  Wechsel,  darstellen,  die  im  Wege  des  Lombard- 
geschäfts beliehen  worden  sind.  Auf  alle  Fälle  läßt  der  Vergleich 
trotz  seiner  UnvoUkommenheit  erkennen,  daß  die  liquide  Wechselanlage 
bei  der  englischen  Zentralnotenbank  kaum  mehr  als  ein  Drittel  der- 
jenigen der  Beichsbank  betragen  kann  und  aller  Wahrscheinlichkeit 
nach  noch  sehr  viel  geringer  ist.  Die  anderen  Anlagen  stehen  aber 
an  Liquidität  hinter  einer  guten  AVechselanlage  zurück. 

XIV. 

Den  Bestand  sicherer  Wechsel  pflegt  ein  Privatkaufmann  als 
y,zinstragende  Easse'<  anzusehen.  Er  ist  für  ihn  so  gut  wie  Bargeld, 
da  er  ihn  durch  Diskontierung  oder  Rediskontierung  bei  der  Reichs- 
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bank  jederzeit  in  wirkliche  ,,Kasse^'  umwandeln  kann.  Solohe  jeder- 
zeitige ümwandlungsmöglichkeit  ist  für  eine  Zentralnotenbank  bei 
Inlandswechseln  allerdings  regelmäßig  nicht  gegeben.  Sie  muß  in- 
folge ihrer  zentralen  Stellang  im  Kreditwesen  eines  Landes  von  Be- 
diskontierangen  regelmäßig  absehen.  Die  diskontierten  Inlandswechsel 
bleiben  bis  zar  Fälligkeit  im  Portefeuille  der  Beichsbank.  Doch  ist 
das  nicht  bei  den  Auslandswechseln  der  Fall.  Sie  sind  für  die 
Zentralnotenbank  eine  Ware  und  werden  frei  abgegeben,  zumal  da 
sie  regelmäßig  die  Hingabe  von  Gold  ersparen.  Ihre  Umwandlung 
in  bare  Kasse  ist  deshalb  nicht  an  die  Fälligkeitstermine  der  Wechsel 
gebunden.  Sie  werden  daher  auch,  wie  es  der  private  Geschäftsmann 
mit  jederzeit  diskontierbaren  Wechseln  machte  von  der  Zentralnoten- 
bank Tereinzelt  mit  zur  Bardeckung  der  Banknoten  gerechnet  Das 
ist  im  umfangreichsten  Maße  bei  der  Nationalbank  von  Belgien  der 
Fall;  aber  auch  in  Osterreich  werden  Geldwechsel  auf  das  Ausland 
bis  zum  Höchsbetrage  von  60  Hill.  Kronen  in  den  Barfonds  ein- 
gerechnet^ 

Daraus  ergibt  sich  jedenfalls ,  wie  nahe  auch  bei  einer  Zentral- 
notenbank eine  sichere  und  liquide  Wechselanlage  einer  Bardeckung 


^  GeldfordemDgen  auf  das  Ausland  werden  nicht  nur  in  Belgien  and 
Österreich-Ungarn  in  den  Barfonds  eingerechnet. 

In  Schweden  können  nach  dem  Gesetz  vom  12.  Mai  1897  außer  der 
^^metallischen  Kasse'*  als  Notendeckung  dienen: 

1.  „Goldmünzen  und  Gk>ld,  welche  im  Auslande  deponiert  sind  oder  sich 
auf  dem  Transport  daher  befinden  und  gegen  Seegefahr  versichert  sind'*, 

2.  „die   bei  Bankiers  und    Handelshäusern   im  Auslande   in  laufender 
Rechnung  stehenden  Mittel". 

Die  Beyollmftchtigten  der  Bank  haben  am  IS.  Februar  1899  erklärt,  daß 
die  Fähigkeit  der  Bank,  Noten  in  Umlauf  zu  setzen,  wesentlich  „auf  dem 
Besitz  solcher  Valuten  beruht,  welche  gewöhnlich  bei  der  Präsentation  und 
Einlösung  der  Noten  verlangt  werden,  nämlich  a-vista-Anwebungen  auf  das 
Ausland  zur  Deckung  der  Schuldposten  des  Importhandels".  Vgl.  Schar- 
ling  a.  a.  O.  S.  262 f.,  278.  Er  fügt  hinzu,  es  sei  also  „das  ausländische  Gut- 
haben in  laufender  Rechnung  der  eigentlich  bestimmende  Faktor  fär  die  Aus- 
dehnung der  Notenmenge". 

Auch  für  die  Dänische  Reichsbank  ist  durch  Erlaß  vom  19.  Februar 
1886  gestattet,  „daß  die  Nationalbank  unverzinsliche,  auf  Sicht  zahlbare  Gut- 
haben bei  der  Bank  von  Norwegen  und  der  Reichsbank  Schwedens  zum  Metall- 
fonds der  Bank  hinzurechnen  darf,  wogegen  die  der  Nationalbank  unter  den- 
selben Bedingungen  obliegenden  Schulden  an  die  beiden  Banken  vom  Metall- 
fonds  abgezogen  werden".  Durch  Erlaß  vom  19.  November  1894  ist  das  in 
gewissen  Fällen  auch  auf  Deutschland  ausgedehnt  worden.  Vgl.  Scharling 
a.  a.  0.  S.  284,  288. 

Ähnliches  gilt  auch  von  der  Zentralnotenbank  Norwegens.  Vgl.  Schar- 
ling a.  a.  0.  S.  234. 
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steht  Zwischen  beiden  sind  weitgehende  Wechselwirkungen  Torhanden. 
Jede  Förderung  der  Wechseldeckong  ist  aach  von  Einfluß  auf  die 
Bardeckung.  Trotzdem  ist  es  eine  wichtige  Aufgabe,  nicht  nur  das 
Verhältnis  der  gesamten  DeckungEmittel ,  sondern  auch  das  der  baren 
Deckungsmittel  zu  den  Verpflichtungen,  insbesondere  dem  Notenumlauf 
möglichst  günstig  zu  gestalten.  Das  ist  heute  bei  der  Beichsbank 
ganz  besonders  der  Fall,  weil  noch  niemals  dieses  Verhältnis  so  un- 
günstig gewesen  ist  wie  in  den  beiden  letzten  Jahren.  Die  Metall- 
deckung des  Notenumlaufs,  die  bisher  noch  in  keinem  Jahre  unter 
70  7o  gesunken  war,  bezifferte  sich  durchschnittlich  1906  auf  64,2^0 
und  1907  auf  577o9  ^nd  die  Deckung  aller  täglich  falligen  Ver- 
bindlichkeiten ^  die  bisher  in  den  Jahren  1899  und  1900  mit  49,5  7o 
ihren  tiefsten  Stand  erreicht  hatte,  sank  1906  auf  46,47o  ^i^d  1907 
auf  41 7o*  ^^de  1907  stand  der  Barvorrat  der  Reichsbank  so  niedrig, 
wie  noch  nie  seit  1885,  mit  alleiniger  Ausnahme  von  190b*,  obwohl 
in  der  Zwischenzeit  die  Gesamtumsätze  der  Beichsbank  sich  mehr  als 
vervierfacht  hatten.^ 

Allerdings  ist  inzwischen  in  der  Zusammensetzung  des  Barvorrats 
eine  gewaltige  Änderung  eingetreten.  Sie  geht  zurück  auf  die  Durch- 
führung der  Goldwährung  in  Deutschland.  Bis  in  die  80er  Jahre 
war  der  Goldumlauf  gering,  der  Silberumlauf  groß  gewesen.  Seitdem 
ist  der  Goldumlauf  mehr  als  verdoppelt  worden;  allein  in  den  Jahren 
1890—1906  sind  für  rund  2000  Hill.  Mk.  Goldmünzen  ausgeprägt 
worden.  Und  während  so  der  Goldumlauf  gewaltig  wuchs,  hat  der 
sich  gleichbleibende  Silberumlauf  infolge  der  Zunahme  der  Bevölkerung 
um  15  Mill.  Köpfe  [und'  der  Entwicklung  des  Wirtschaftslebens  sein 
früheres  Übermaß  verloren.  Diese  für  unser  deutsches  Wirtschafts- 
leben so  wichtige  Änderung  spiegelt  sich  nun  natürlich  auch  im  Bar- 
vorrat der  Reichsbank.  Seine  Zusammensetzung  ist  eine  völlig  andere 
geworden.  Bis  zum  Jahre  1885  überwogen  die  Taler  und  Scheide- 
münzen; im  Durchschnitt  des  Jahrfünfts  1881 — 85  machten  sie  56,5^/^ 
im  Jahre  1881  gar  62,9 7^  aus;  am  7.  Oktober  1881  erreichte  der 
Goldbestand  mit  151  Mill.  Mk.  seinen  tie&ten  Stand.  Seitdem  ist  er 
auf  mehr  als  das  Doppelte  im  Prozentsatz  und  auf  mehr  als  das  Drei- 
fache in  der  absoluten  Zahl  angewachsen.  Obwohl  er  beträchtlich  ge- 
schwächt war,  betrug  er  doch  auch  1907  durchschnittlich  633  Mill.  Mk. 
gegen  206  MilL  Mk.  in  1881  oder  75,1^0  des  gesamten  Barvorrats 
gegen  37,1^0  ^  Jahre  des  größten  Tiefistands.    Und  während  der 


^  Die  GesamtamBfttze  der  Reichsbank  betrugen: 

1885  73199  MilL  Mk., 


1907  298  997     „        „ 
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Goldanteil  sich  so  gehoben  hat,  sank  der  übrige  Teil  nicht  nur  ver- 
hältnismäßig,  sondern  auch  in  seinen  Gesamtziffern;  1881  bis  1907 
ging  er  von  850  MilL  ML  oder  62,9  7o  auf  209  Mill.  ML  oder  24,8^0 
herab;  am  31.  Dezember  1907  betrag  er  sogar  nur  181  MilL  Mk.;  er 
erreichte  mit  solchen  Zahlen  nach  amtlichen  Angaben  kaum  noch  ,,das 
för  die  örtliche  Regnlierung  nötige  Minimom'^  Ja,  es  wurden  nach 
der  Denkschrift  zur  Münznovelle  am  7.  November  1907  bei  der  Reichs* 
bank  24  MilL  Mk.  Silbermünzen  mehr  für  Umlanftzwecke  angefordert, 
als  zur  Verfügung  gestellt  werden  konnten;  durchschnittlich  hat  im 
Jahre  1907  das  Ansuchen  um  Silbergeld  um  6,78  Mill.  ML  von  der 
Beichsbank  nicht  befriedigt  werden  können;  am  31.  Oktober  1907 
verfügte  die  Reichsbank  sogar  nur  über  einen  Vorrat  von  Fünfmark- 
stücken im  Betrage  von  10,9  Mill.  ML,  die  sich  auf  mehr  als  450  Bank- 
anstalten verteilten.^ 

Aus  diesen  Zahlen  ergibt  sich  [demnach  die  wichtige  Folgerung, 
daß,  wenn  der  Barvorrat  der  Beichsbank  heute  nicht  mehr  ganz  be- 
friedigend erscheint,  das  nicht,  wie  es  in  früheren  Zeiten  der  Fall 
gewesen  ist,  an  seiner  Zusammensetzung  gelegen  sein  kann.  Heute 
läßt  das  Verhältnis  von  Gold  und  Silber  im  Eassenbestaud  der  Reichs- 
bank, das  in  den  ersten  Jahren  der  Reichsbank  den  Hauptanlaß  zu 
Diskonterhöhungen  geboten  hat,  nichts  zu  wünschen  übrig.  Es  bedarf 
nicht  der  Anderang.  Das  Silber  [ist  [heute  [ebensowenig  entbehrlich 
wie  das  Gold.  Also  kann  auch  der  Reichsbank  eine  Maßnahme  hente 
nichts  nützen,  die  sich  ausschließlich  auf  diese  Znsammensetzung  be- 
zieht Das  ist  der  Fall  bei  der  Ooldprämienpolitik,  wie  sie  bei  der 
Bank  von  Frankreich  bekanntlich  bis  zum  Jahre  1901  eine  Rolle  ge- 
spielt hat.  Sie  besteht  ja  darin,  daß  die  Bank  sich  vorbehält,  For- 
derangen  nicht  nur  in  Goldgeld,  wie  es  die  Reichsbank  stets  getan 
hat,  sondern  auch  in  Silbergeld  zu  zahlen,  das  seiner  Unterwertigkeit 
halber  nicht  exportfähig  ist.  Das  hat  zum  Effekt,  daß  einerseits  der 
Austausch  des  Gold-  und  Silbergeldes  gegeneinander,  der  bei  einer 
Doppelwährang  so  leicht  bedenklich  werden  kann,  aufgehoben  wird, 
und  andererseits  tatsächlich  auch  die  Einlösbarkeit  der  Banknoten  be- 
seitigt wird,  da  es  höchstens  einen  Zweck  hat,  Noten  gegen  unter- 
wertiges  Silbergeld  einzutauschen,  wenn  man  Ueinere  Zahlungsmittel 
als  die  regelmäßig  anf  60  Francs  und  mehr  lautenden  Banknoten  zu 
erhalten  sucht.'  Solche  Politik  hat  zur  Voraussetzung  nicht  nur,  daß 
Silbergeld  ebenso  wie  Goldgeld  Eurantgeld  ist,  sondern  auch  daß  es 


^  Untentaatssekretär  Twele  in  der  Sitzung  des  Reichstags  vom  14.  Ja- 
nuar 190S. 

'  Knapp,  Staatliche  Theorie  des  Geldes.    Leipzig  1906,  S.  317. 
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im  Überfluß  rorhanden  ist  Das  ist  bei  der  Zentralnotenbank  Deutsch- 
lands nicht  der  Fall.  Nicht  nur  war  bei  der  Reichsbank  1907  die 
tatsachliche  Voraussetzung  nicht  gegeben,  indem  sie  den  Silberfonds 
ebenso  nötig  hatte  wie  ihren  Goldbestand ,  sondern  es  fehlte  auch  die 
rechtliche  Voraussetzung;  denn  seit  dem  1.  Oktober  1907  ist  die 
Möglichkeit  nicht  mehr  vorhanden,  gegen  den  Willen  des  Empfangers 
mit  Silbergeld  in  größeren  Betragen  zu  zahlen,  da  wir  seitdem  die 
„hinkende'^  Währung  beseitigt  haben  und  volle  Goldwährung  besitzen. 
So  kann  uns  in  dieser  Beziehung  eine  Goldprämienpolitik  nach  fran- 
zösischem Muster  nichts  nützen. 

Die  Aufgabe  ist  nicht,  die  Zusammensetzung  des  Barvorrats  der 
Beichsbank  zu  ändern,  sondern  sein  Verhältnis  in  seiner  Gesamtheit 
zu  den  Verpflichtungen  der  Beichsbank  zu  verbessern  und  damit  die 
Grundlagen  unseres  Zahlungswesens,  die  sich  gerade  in  jüngster  Zeit 
im  Prinzip  so  glänzend  bewährt  haben,  tatsächlich  zu  kräftigen. 

Man  kann  den  Barvorrat  der  Reichsbank  nur  kräftigen,  indem 
man  aus  dem  Inland  oder  aus  dem  Ausland  Gold  heranzieht.  Es 
iragt  sich  demnach  zunächst,  wie  aus  dem  Inland  Gold  herangezogen 
werden  kann.  Es  kann  das  offenbar  nur  dadurch  geschehen,  daß  im 
Inland  umlaufendes  Gold  durch  andere  Zahlungsmittel  ersetzt  wird 
oder  von  der  Reichsbank  durch  erweiterte  Geschäftstätigkeit  in  stärkerem 
Maße  angezogen  wird. 

Ein  Ersatz  des  Goldgeldes  kam  bei  uns  in  besonders  starkem 
Maße  in  Betracht^  weil  dieses,  wie  wir  gesehen  haben,  die  Mittelstands- 
zahlungen fast  ganz  allein  zu  bestreiten  hatte,  und  je  mehr  aus  der 
Arbeiterschaft  die  oberen  Schichten  gewissermaßen  zum  Mittelstand 
emporstiegen,  auch  zu  Lohnzahlungen  zunehmende  Verwendung  fand. 
Goldgeld  nimmt  in  dieser  Beziehung  eine  gewisse  Sonderstellung  in 
Deutschland  ein,  da  zum  Teil  infolge  der  besonderen  Organisation,  die 
die  Reichsbank  in  ihrem  Giroverkehr  für  die  großen  Zahlungen  ge- 
schaffen hat,  für  diese  mittleren  Zahlungen  der  Scheckverkehr  bei  uns 
weniger  in  Betracht  kommt  und  stets  in  Betracht  kommen  wird,  und 
da  andererseits  kleine  Banknoten  und  großes  Silbergeld  uns  nicht  in 
derselben  Weise  zur  Verfügung  standen  wie  anderen  Völkern.  Großes 
Silbergeld  spielt  in  diesem  mittleren  Zahlungsverkehr,  namentlich  in 
den  Ländern  der  lateinischen  Münzunion,  eine  weit  wichtigere  Rolle 
als  bei  uns,  zumal  nach  der  in  vieler  Hinsicht  überflüssigen  Ein- 
schmelzung  der  Taler,  der  Fall  ist.  Und  kleinere  Banknoten,  als  wir 
sie  bis  vor  kurzem  besaßen,  sind  in  Österreich-Ungarn,  Frankreich, 
Belgien^  Holland,  Italien  in  Umlauf;  auch  in  Schottland  und  Irland 
finden  sie  sich  vor;  und  für  die  Schweiz  sind  sie  vorgesehen.  Trotz 
seines   großen  Vorrats  an  Fünf-Francs-Stücken ,   die   aufe  wirksamste 
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mit  dem  Goldgeld  in  Wettbewerb  treten ,  hatte  Frankreich  Ende 
Januar  1908  noch  für  546  Mill.  Francs  Banknoten  unter  100  Francs 
in  Umlau£  Noch  Terbreiteter  sind  solche  kleine  Banknoten  in  Öster- 
reich-Ungarn. Die  Osterreichisch-ungarische  Bank  hatte  Ende  1907 
für  nicht  weniger  als  890  Hill  Kronen  Noten  im  Umlauf,  die  auf 
geringere  Betrage  als  100  Kronen  lauteten.  So  boten  sich  Deutschland 
naturgemäß  nach  dem  Vorbild  anderer  Lander  zwei  Wege,  um  das 
Goldgeld  im  Umlauf  zu  entlasten:  man  konnte  mehr  Scheidemünzen 
und  man  konnte  kleine  Banknoten  in  den  Verkehr  bringen.  Beide 
Wege  sind  bekanntlich  beschritten  worden. 

Die  silbernen  Scheidemünzen  haben  zweimal  eine  Vermehrung 
erfahren.  Die  erste  im  Jahre  1900  vorgenommene  Erhöhung  der 
Eopfquote  der  silbernen  Scheidemünzen  von  10  auf  16  Mk.  bedeutete 
keine  wesentliche  Vergrößerung  des  Bestandes  an  Beichssilbermünzen 
und  erforderte  nicht  die  Beschaffung  von  Silber.  Sie  stellte  be- 
kanntlich nur  eine  Umprägung  der  Taler  dar,  wobei  sich  infolge  des 
geringeren  Münzfußes  der  neuen  Münzen  eine  kleine  Vermehrung  von 
33  Mill.  Mk.  ergab.  Der  Münznovelle  von  1900  ist  aber  eine  neue 
1908  gefolgt,  die  die  Kopfquote  abermals  um  5  Mk.  auf  20  ML  erhöhte. 
Bei  ihr  handelt  es  sich  nicht  nur  um  eine  Umprägung ,  sondern  es 
steht  eine  tatsächliche  Vermehrung  der  Silbermünzen  in  Deutschland 
in  Frage.  Das  Silber  muß  also  dieses  Mal  beschafft  werden.  Da  die 
Silberproduktion  des  Inlands  für  den  inländischen  Bedarf  bei  weitem 
nicht  ausreicht  und  bisher  bereits  für  industrielle  Zwecke  gebraucht 
wurde  und  kaum  für  den  vorübergehenden  Münzbedarf  eine  er- 
hebliche Steigerung  erfahren  dürfte,  bedeutet  diese  Beschaffung  größten- 
teils direkt  oder  indirekt  einen  Bezug  des  Silbers  aus  dem  Auslande. 
Für  ihn  muß  das  Ausland  auch  irgendwie  bezahlt  werden.  Damit 
entsteht  die  Gefahr,  daß  das  Gold  durch  die  neuen  Reichssilbermünzen 
nur  in  Höhe  des  Münzgewinns  zugunsten  der  Beichsbank,  im  übrigen 
aber  zugunsten  des  Silber  liefernden  Auslands  aus  dem  inländischen 
Umlauf  verdrängt  wird.  Das  würde  eine  Minderung  des  nationalen 
Gesamtvorrats  an  Gold  bedeuten,  die  zwar  nicht  empfindlich  wäre, 
aber  immerhin,  wie  wir  sahen,  unter  den  heutigen  Verhältnissen  kaum 
erwünscht  ist 

Mit  dieser  Vermehrung  der  Silbermünzen  ist  auch  noch  ein 
zweites  Bedenken  verbunden.  Scheidemünzen  können  nur  —  darin 
beruht  ihr  Wesen  —  in  beschränktem  Maße  dem  Verkehr  auf- 
gedrängt werden.  Dieses  Maß  hängt  aber  von  den  Bedürfnissen  des 
Verkehrs  und  von  dem  Grade  der  „Aufdrän gbarkeit"  des  Scheide- 
geldes ab.  Jene  Verkehrsbedürfnisse  entziehen  sich  der  Einwirkung 
des  Staates;  es  wäre  aber  nicht  unmöglich,  daß  die  sich  ausbreitende. 
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sozialpolitisch  keineswegs  erfrenliche  Gewohnheit,  den  Arbeitslohn  in 
Goldmünzen  zu  zahlen,  mit  einem  Mangel  an  Silbermünzen  zusammen- 
hinge. Unmittelbar  einwirken  kann  der  Staat  aber  auf  den  Grad  der 
y,Aufdrängbarkeit'^  Bisher  brauchte  niemand  mehr  als  20  Mk.  in 
Silbermünzen  anzunehmen.  Wird  diese  Zahl  verdoppelt,  so  kann 
natürlich  zwangsweise  eine  größere  Menge  an  Silbermünzen  in  Um- 
lauf  gebracht  werden.  Es  fragt  sich  aber,  ob  solche  Änderung  der 
Annahmevorschriften  im  gegenwärtigen  Augenblick  ratsam  ist.  Die 
dadurch  herbeigeführte  Verdrängung  von  Gold  aus  dem  inländischen 
Verkehr  dürfte  einstweilen  noch  zu  vermeiden  und  das  Prinzip  der 
Freiwilligkeit,  das  unser  Zahlungswesen  bisher  in  stärkerem  Maße 
als  das  eines  anderen  Staates  gekennzeichnet  hat,  hier  noch  zu  er- 
halten sein. 

Wenn  der  Verkehr  aber  von  den  neuen  Silbermünzen  nur  so 
viel,  wie  er  unbedingt  bedarf,  aufnimmt,  dann  würde  alles,  was 
über  dieses  Verkehrsbedürfhis  hinausgeht,  in  den  Kassen  des  Staates 
und  insbesondere  in  den  Kassen  der  den  Staat  in  diesem  Falle  ver- 
tretenden Reichsbank  sich  ansammeln.  Dort  würde  eine  „Stauung 
des  akzessorischen  Geldes^^  (Knapp)  eintreten.  Sie  ist  nicht  bedenk- 
lich, soweit  auch  hier  ein  Bedürfnis  nach  Vermehrung  vorlag,  und 
das  scheint  der  Fall  gewesen  zu  sein.  Sie  ist  aber  wohl  bedenklich, 
soweit  das  nicht  der  Fall  ist.  Eine  Ansammlung  zu  60  7o  Qiiter- 
wertigen  Geldes  bei  der  Reichsbank  würde,  zumal  bei  entsprechender 
Verdrängung  von  Gold,  um  so  bedenklicher  sein,  als  Scheidemünzen 
irrationellerweise  in  die  Bardeckung  der  Banknoten  der  Reichsbank 
mit  eingerechnet  werden,  wie  das  ja  aoch  mit  den  Reichskassenscheinen 
der  Fall  ist 

Aus  diesen  beiden  Bedenken,  die  mit  der  Vermehrung  der  Reichs- 
silbermünzen verbunden  sind,  ergeben  sich  zwei  Forderungen.  Erstens 
ergibt  sich  daraus,  daß  die  Vermehrung  des  Scheidegeldes  langsam 
und  vorsichtig  vorzunehmen  ist  ^  Sobald  eine  Stauung  in  den  Zentral- 
kassen anzeigt,  daß  die  Grenze  des  Bedarfs  erreicht  ist^  ist  sie  ein- 
zustellen. Da  der  Bundesrat  nur  ermächtigt,  nicht  verpflichtet  ist, 
die  gesetzlich  beschlossene  Vermehrung  vorzunehmen,  steht  einer  solchen 
langsamen  und  vorsichtigen  Anpassung  nichts  im  Wege.  Zweitens 
ist  mit  Recht  verlangt  worden,   dafür  zu  sorgen,  daß  bei  dieser  Ge- 


^  Das  ist  um  so  mehr  der  Fall,  als  die  Staaten  zwar  —  wie  Knapp, 
Staatlicbe  Theorie  des  Geldes,  S.  175  mit  Eecbt  ausfahrt  —  „vor  dem  Papier 
eine  angeborene  Scheu  empfinden.  Wenn  aber  die  Emission  von  Metallgeld 
mit  negativem  Agio  in  Frage  steht,  so  sind  die  Staaten  weniger  wählerisch; 
sie  stehen  unter  dem  laienhaften  Eindruck,  daß  das  Metall  als  solches  unschäd- 
licher sei*'. 
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legenheit  die  irrationellen  Bestandteile  der  BardecktiDg  nnserer  Bank- 
noten nicht  noch  vermehrt  werden.  Kann  man  die  Scheidemünzen 
ans  der  Bardeclning  noch  nicht  vollständig  ausschließen,  so  sollte  man 
wenigstens  den  bei  der  Neuprägung  der  Reichssilbermünzen  sich  er- 
gebenden Münzgewinn  von  115 — 140  MilL  Mk.  dazu  verwenden,  die 
120  Millionen  Reichskassenscheine,  für  die  eine  Einlösung  in  Bargeld 
überhaupt  nicht  vorgesehen  ist,  einzuziehen.^ 

Neben    die  Vermehrung   der  Scheidemünzen   trat  die  Ausgabe 
kleiner  Banknoten.    Die  Bestimmung,  die  in  Deutschland  (§  3   des 
Bankgesetzes)  die  Ausgabe  von  Banknoten,  die  auf  einen  geringeren 
Betrag  als   100  ML  lauten,  verbot,  ist  historisch  begreiflich.    Man 
wollte  damit  einerseits  das  deutsche  Volk,  das  durch  die  verbreiteten 
Notenmiß  brauche  gutem  Gelde  fast  entfremdet  war,  an  den  Gebrauch 
des  neuen  Goldgeldes  gewöhnen.    Man  folgte  darin  aber  vor  allem 
auch  dem  englischen  Torbild.    In  England  sträubt  man  sich  heftig 
gegen  die  mehrfach,  auch  von  Goschen,  angeregte  Einführung  kleiner 
Banknoten;  dabei  wird  in  den  Vordergrund   das  wohl  kaum  stich- 
haltige Argument  geschoben,  daß  Banknoten  im  geringen  Betrage  von 
1  Pfd«  St.,  wenn  sie  in  gutem  Zustande  erhalten  werden  sollen,  kost- 
spieliger seien  als  Münzgeld.*    In  Wirklichkeit  ist  aber  der  oft  un- 
bewußte Grund  der  starken  Abneigung  die  Verstärkung  des  Wett- 
bewerbs der  Banknote  mit  dem  für    die  Aktienbanken  so  wichtigen 
Scheck.      Wer  daher    als    rechtgläubiger  unbedingter  Verehrer  des 
Schecks  nichts  Höheres  für  unser  Zahlungswesen  kennt  als  die  Ver- 
breitung des  Scheckverkehres,  der  muß  konsequenterweise  auch  heut<e 
noch  gegen  die  Ausgabe  kleiner  Banknoten  sein.    So  hat  Lexis'  sich 
gegen  sie  ausgesprochen,    weil    sie    „ihrer  Tendenz    nach    den  Be- 
strebungen zur  Beschränkung  des  Notenumlaufs  und  zur  Erweiterung 
des  Scheckverkehrs  widerstreiten^';     und  am  deutlichsten   hat  Lotz* 
diesen  Standpunkt  zum  Ausdruck  gebracht  mit  den  Worten:    „Alle 
Noten,  welche  feste  Bestandteile  des  Umlaufs  werden,  sind  erfahrungs- 


*  In  der  zweiten  Lesung  der  Vorlage  über  die  Reiebskaasenscheine  hat 
der  Abgeordnete  Dr.  Arendt  beantragt,  dem  Gesetz  den  Paragraphen  beizu- 
fügen: „Solange  Beichskassenscheine  in  Umlauf  sind,  ist  die  Hälfte  des  Münz- 
gewinnes von  der  Ausprägung  von  Reichsscheidemünzen  zur  Einziehung  von 
Beichskassenscheinen  zu  verwenden/' 

'  So  führt  beispielsweise  auch  Palgrayeals  Hauptargument  gegen  kleine 
Banknoten  an :  the  cost  of  maintaining  a  one-pound-note  circulation  exceeds  that 
of  a  circulation  of  specie,  if  a  decent  condition  of  the  note  circulation  is  to  be 
maintained.    Vgl.  Bankers  Magazine  (London),  Bd.  82,  S.  829. 

'  Im  Bankarchiv  vom  5.  September  1907. 

*  Verhandlungen  des  dritten  allgemeinen  deutschen  Bankiertags  in  Ham- 
burg am  5.  und  6.  September  1907. 
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gemäß  die  schlimmsten  Feinde  der  Entwicklung  des  Scheck-  nnd  Giro- 
verkehrs.  Haben  wir  wenig  Noten  im  Umlauf  als  feste  Bestandteile 
des  Verkehrs,  so  kann  sich  der  Verkehr  durch  Scheck  und  Giro 
helfen;  sind  aber  viele  Noten  dauernd  in  Umlauf  so  erleichtern  wir 
die  Beibehaltung  veralteter  Zahlungsmethoden/' 

Wer  dagegen  in  unserem  deutschen  Banknoten wesen  einen  bisher 
wenig  gewürdigten  Vorzug  erblickt,  den  wir  uns  erhalten  und  für 
alle  Fälle  ausbauen  müssen,  der  wird  einer  Ausgabe  kleiner  Bank- 
noten nicht  völlig  widerstreben.  Zwar  unterscheiden  sich  diese  kleinen 
Banknoten  von  den  größeren  in  einem  wichtigen  Punkte.  Da  sie  in 
die  kleinkaufmännischen  Kreise  starker  eindringen,  strömen  sie  bekannt- 
lich nicht  so  leicht,  wie  diese,  zur  Ausgabestelle  zurück;  sie  verlieren 
daher  leichter  den  Zusammenhang  mit  den  Wechseln  und  den  ihnen 
zugrunde  liegenden  Warenforderungen;  sie  bleiben  im  Kleinverkehr 
haften,  nehmen  damit  mehr  den  Charakter  von  Papiergeld  an  und 
bringen  deshalb  in  stärkerem  Maße^  als  Noten  größerer  Stücklung, 
die  Gefahr  einer  übermäßigen  Ausgabe  mit  sich.  Aber  trotz  dieses 
prinzipiellen  Bedenkens  sprechen  in  Deutschland  zwei  Gründe  für  die 
Einführung  kleiner  Banknoten.  Erstens  werden  —  von  den  Reichs- 
kassenscheinen abgesehen  —  im  wesentlichen  erst  durch  sie  papierene 
Zahlungsmittel  mit  den  Kronen  und  Doppelkronen  in  wirksame  Kon- 
kurrenz gebracht,  wenn  auch  bis  zur  Einbürgerung  ihr  W^ettbewerb 
mit  den  größeren  Banknoten  in  den  Vordergrund  treten  wird. 
Zweitens  muß  aber  far  den  gewaltigen  Geldbedarf,  den  ein  moderner 
Krieg  mit  sich  bringt,  Vorkehrung  getroffen  werden.  In  ihm  ist  die 
Ausgabe  kleiner  Banknoten  erfahrungsgemäß  das  wichtigste  Mittel, 
Gold  aus  dem  Inlandsverkehr  an  sich  zu  ziehen,  und  um  Zeitverluste 
und  Reibungen  zu  vermeiden,  ist  es  zweckmäßig,  das  Publikum  schon 
vorher  mit  dem  Gebrauch  kleiner  Banknoten  vertraut  zu  machen, 
zumal  da  in  Kriegszeiten  in  Zukunft  ebensowenig,  wie  in  der  Ver- 
gangenheit, eine  Erklärung  des  Zwangskurses  der  Banknoten  sich 
wird  vermeiden  lassen.  Dieser  zweite  Gesichtspunkt  dürfte  bei  der 
Einführung  der  kleinen  Banknoten  in  Deutschland  entscheidend  ge- 
wesen sein.  ^    Aber  gerade  weil  kleine  Banknoten  das  wichtigste  Mittel 


'  Das  ist  von  der  Regierung  niemals  deutlich  ausgesprochen  worden. 
Doch  sagte  Reich sbankprftsident  Koch  in  der  Sitzung  des  Reichstags  vom 
22. Januar  1906  mit  einem  gewissen  Nachdruck:  „Wir  haben  soviel  Geld,  als 
wir  im  Frieden  eben  brauchen."  Ähnlich  hat  er  auch  im  Bankarchiv  vom 
1.  Oktober  1905  sich  ausgesprochen. 

Für  den  Fall  eines  Krieges  war  solche  vorbeugende  Ausgabe  kleiner 
Banknoten  schon  früher  mehrfach  befürwortet  worden.  So  sagte  s.  B.  StröU, 
Über  das  deutsche  Geldwesen  im  Kriegsfall,  in  diesem  Jahrbuch  1899:    ,)Die 
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der  Geldbeschaffung  in  Notlagen  far  den  Staat  darstellen,  muß  man 
in  Friedenszeiten  mit  ihrer  Ausgabe  äußerst  vorsichtig  vorgehen.  Des- 
halb ist  in  Deutschland  auch  nur  eine  ,,Ermächtigung^^  zur  Ausgabe 
kleiner  Banknoten  erteilt  und  in  der  Begründung  der  Vorlage  aus- 
drücklich gesagt  worden:  es  „wird  von  dieser  Ermächtigung  mit 
großer.  Vorsicht  und  nur  insoweit,  als  es  das  vorhandene  Bedürfnis 
erfordert^  Gebrauch  gemacht  werden".  Demgemäß  ist  ihr  Betrag 
einstweilen  auf  300  Mill.  Mk.  beschränkt  worden. 

Vorsichtiges  Maßhalten  sollte  aber  noch  etwas  anderes  erstreben 
lassen.  Wenn  kleine  Banknoten  ^  im  Umlauf  sind,  dann  ist  auch  jeder 
durch  die  Not  gebotenen  Ausdehnungsmöglichkeit  ausreichend  Rechnung 
getragen.  Es  sollte  daher  die  Änderung  in  der  Banknotenstücklung 
nicht  als  Anlaß  dazu  benutzt  werden,  die  Beichskassenscheine  hinfort 
in  kleineren  Stücken  als  bisher  auszugeben  —  ihr  geringer  Betrag  von 
1 20  MilL  Mk.  wird  eine  wirkliche  Einbürgerung  solcher  kleinen  Stücke 
sehr  erschweren  — ,  sondern  sie  als  entbehrlich,  wenn  nicht  gar  schäd- 
lich, einzuziehen,  wie  oben  bereits  befürwortet  wurde.  Ein  rationeller 
Platz  ist  für  sie  in  unserem  Zahlungswesen  nicht  ausfindig  zu  machen. 
Sie  sind  stets  nur  als  ein  Notbehelf  betrachtet  worden  und  schon 
Bamberger'  hat  bei  ihrer  Schaffung  die  Möglichkeit  ins  Auge  gefaßt, 
daß  man  sie  „vielleicht  wieder  in  Banknoten  verwandeln'^  werde.  Eine 
solche  Beseitigung  der  Reichskassenscheine  würde  auch  die  Einbürgerung 
der  kleinen  Banknoten  erleichtem.  Allerdings  werden  sie,  ebenso  wie 
in  England,  auch  bei  uns  mit  einem  Widerstand  der  das  Depositen- 
geschäft pflegenden  Banken  zu  rechnen  haben.    Sollte  solcher  Wider- 


Aufgabe,  die  das  Geld  im  Verkehr  als  Scheidemünze  der  Banknote,  des 
Hundertmarkscheins^  spielt,  maß  deshalb  kleineren  Papierabschnitten  über- 
tragen werden,  die  bei  der  Zwangskurserklärong  rechtzeitig  und  in  genügender 
Menge  vorhanden  sein  müssen,  weil  gcgenteiligenfalls  der  dringende  Bedarf 
nach  Scheidegeld  eben  wohl  oder  übel  doch  von  der  Zentralbank  durch  Metall- 
ausgabe, durch  Gold  und  Silber  befriedigt  werden  muß  und  der  Metallschatz 
hierdurch  eine  unerwünschte  Abminderung  erf&hrt." 

^  Sie  sind  bekanntlich  im  Betrage  von  50  Mk.  und  20  Mk.  nur  vorgesehen 
worden;  wird  die  Gesamtausgabe  kleiner  Banknoten  vorsichtig  beschränkt, 
steht  auch  Banknoten  im  Betrage  von  10  Mk.  nichts  im  Wege.  Allerdings 
sind  sie  von  viel  geringerer  Bedeutung,  da  die  Kronen  nur  etwa  ein  Sechstel 
der  Doppelkronen  im  deutschen  Münzwesen  ausmachen.  Es  wurden  1871  bis 
1908  (M&rz)  in  Mill.  Mk. 

Doppelkronen        Kronen 
ausgeprägt  .    .    .        8744  782 

eingezogen ...  26  42 

so  daß  verbleiben        8718  690 

'  Bamberger,  Ausgewählte  Reden  und  Aufsätze  über  Geld-  und  Bank- 
wesen.   Berlin  1900.    S.  288. 
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stand  bei  den  Banken  oder  im  Publikum  sich  erhalten,  wird  man 
daran  denken  können,  die  Banknoten  durch  Verleihung  der  Eigenschaft 
als  gesetzliches  Zahlungsmittel  zum  „aufdrängbaren'<  Gelde  zu  machen. 
Auch  in  dieser  Beziehung  nehmen  ja  unsere  Banknoten  eine  gewisse 
Ausnahmestellung  ein;  sie  sind  bisher  nicht,  wie  die  von  England, 
Frankreich,  Schweden  und  Norwegen,  gesetzliche  Zahlungsmittel,  d.  h. 
mit  einem  Annabmezwang  gegenüber  allen  Zahlern,  mit  Ausnahme  der 
ausgebenden  Bank,  ausgestattet.  Gerade  mit  Rücksicht  auf  finanzielle 
Kriegsbedürfnisse  dürfte  die  Einführung  eines  „cours  l^gal'^  im  Gegen- 
satz zum  „cours  forc6''  (Zwangskurs  ohne  Einlösbarkeit  der  Noten)  sich 
empfehlen.  Dann  aber,  wenn  die  Ausgabe  kleiner  Banknoten  des 
natürlichen  Regulierungsmittels  des  Bedarfs  entbehrt,  yerschärft  sich  noch- 
mals die  Forderung,  bei  ihrer  Ausgabe  mit  ähnlicher  Vorsicht  wie  bei 
der  Ausgabe  der  Scheidemünzen  zu  verfahren. 

Mit  der  Ausgabe  kleiner  Banknoten  sind  wir  bereits  von  der 
Betrachtung  der  Maßnahmen  des  Zahlungswesens,  die  Gold  aus  dem 
InlandsTerkehr  heranzuziehen  vermögen,  zu  der  Betrachtung  der 
geschäftlichen  BankmaBnahmen,  die  denselben  Zweck  verfolgen  können, 
übergegangen. 

Neben  dem  Banknotengeschäft  kommt  hier  in  erster  Linie  der 
Giroverkehr  in  Frage.  Eine  stärkere  Heranziehung  von  Barmitteln 
ist  durch  ihn  in  doppelter  Weise  möglich.  Man  kann  einmal  daran 
denken,  für  die  im  Zahlungsverkehr  bisher  von  der  Reichsbank  ge- 
leisteten Dienste  die  Entschädigung  durch  Erhöhung  der  Giroguthaben, 
deren  Zinsen  die  Reichsbank  genießt,  zu  vergrößern.  Es  ist  fraglos, 
daß  die  Giroguthaben  nicht  annähernd  in  dem  Maße  gewachsen  sind, 
wie  die  Geschäftstätigkeit  der  Reichsbank  in  allen  Zweigen.  Aber  das 
ist  kein  Maßstab.  Es  gehört  zu  den  Aufgaben  der  Reichsbank,  den 
großen  Zahlungsverkehr  möglichst  zu  verbilligen;  jener  Vergleich  zeigt 
im  wesentlichen  nur,  in  wie  hohem  Grade  es  der  Reichsbank  gelungen 
ist,  diese  Aufgabe  zu  erfüllen.  Sie  hat  es  erreicht,  den  Zahlungs- 
verkehr auf  der  Grundlage  sehr  viel  geringerer  Depositen  zu  vermitteln, 
als  das  in  England  der  Fall  ist.^  Diesen  Vorzug  gilt  es  zu  bewahren. 
Eine  Erhöhung  der  Kassenbestände  würde  ihn  aber  vermindern.  Es 
darf  sich  deshalb  im  wesentlichen  nur  darum  handeln,  ob  die  Eassen- 
bestände  der  Girokunden  nicht  eine  andere  Verteilung  als  bisher  viel- 
fach gestatten.  Heute  wird  noch  oft  neben  dem  Giroguthaben  eine 
nicht  unbedeutende  Kasse  gehalten.    Es  fragt  sich,  ob  dieser  eigene 


^  Nach  Gl  au  ort,  a.  a.  0.  S.  S03  würden  Ende  1908  die  Ziffern  der 
Privatdepositen  der  Bank  von  England,  wenn  die  engUschen  Anforderungen 
an  daa  Mindestguthaben  aaf  den  Stand  in  Deatecbland  angewandt  worden 
wären,  nur  16  Mill.  Pfd.  St  statt  80  Mill.  Pfd.  St  betragen  haben. 
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Barvorrat  nicht  auf  eine  geringe  Handkasse  sich  Termindem  und  ent- 
sprechend das  Girogathaben  sich  vergrößern  ließe.  ^  Das  wäre  nicht 
nur  kein  Rücksohritty  sondern  würde  einen  Fortschritt  bedeuten. 

Aber  auch  wenn  der  Umfang  der  Mühewaltung  der  Reichsbank 
zugunsten  eines  Girokunden  so  beträchtlich  geworden  ist,  daß  er  zur 
Größe  des  Guthabens  in  keinem  annehmbaren  Verhältnis  mehr  steht, 
so  fragt  es  sich  doch  sehr,  ob  die  Reichsbank  die  Entschädigung,  auf 
die  sie  einen  Anspruch  hat,  in  der  Form  der  Erhöhung  des  Girogut- 
habens  verlangen  soll.  Der  Girovertrag  ist  das  wichtigste  Regulierungs- 
mittel für  die  Beziehungen  zwischen  der  Reichsbank  und  ihren  Kunden. 
Sie  kann  also  durch  ihn  allerhand  Entschädigungen  für  ihre  Mühe- 
waltung sich  ausbedingen.  Sie  kann  z.  B.  auf  diese  Weise  ihren  Giro- 
kanden  verpflichten,  seinen  Wechselverkehr  unter  gewissen  Bedingungen 
der  Reichsbank  im  Diskontgeschäft  zuzuwenden.  Das  kann  unter  Um- 
ständen eine  sehr  viel  wertvollere  Entschädigung  für  die  Reichsbank 
bedeuten  als  eine  Erhöhung  der  Giroguthaben.  Sie  kann  den  Giro^ 
vertrag  auch  dazu  benutzen,  über  die  Goldentziehung  eine  Vereinbarung 
zu  treffen;  auch  das  kann  für  sie  von  großer  Bedeutung  sein.  So 
kann  eine  allgemeine  Erhöhung  dieser  Guthaben  nicht  wohl  verlangt 
werden. 

Man  kann  zweitens  mit  Hilfe  des  Giroverkehrs  mehr  Barmittel 
aus  dem  Inlande  auch  dadurch  heranziehen,  daß  man  den  Giroverkehr 
erweitert.  Das  hat  die  Reichsbank  auch  bisher  bereits  unablässig  getan, 
und  wenn  jetzt  vielfach  zu  beschleunigtem  Vorgehen  in  dieser  Richtung 
gemahnt  wird,  so  wird  doch  auch  ein  Moment  vielfach  übersehen. 
Wichtiger  als  den  Bestand  der  Guthaben  zu  mehren  ist  es,  ihm  seinen 
bisherigen  Charakter  zu  bewahren.  Die  Reichsbank  muß  möglichst 
davor  gesichert  sein,  daß  die  Guthaben  in  schlimmen  Zeiten  ihr  plötz- 
lich entzogen  werden.  Sie  darf  daher  nur  Leute  in  ihren  Giroverkehr 
hereinziehen,  von  denen  sie  sicher  weiß,  daß  sie  in  kritischen  Zeiten 
vernünftig  sich  benehmen  und  nicht  in  kurzsichtiger  Angst  den  Kopf 
verlieren  werden.  Auch  in  dieser  Beziehung  hat  der  Giroverkehr  der 
Reichsbank  einen  bedeutenden  Vorzug  vor  dem  Depositenverkehr  der 
Bank  von  England  aufzuweisen ;  die  Bank  von  England  hat  den  ersten 
Sturm  auszuhalten,  die  Reichsbank  steht  dem  gegenüber  in  gesicherter 
Beservestelluug. 

Man  kann  weiter  daran  denken,  Barmittel  aus  dem  inneren  Ver- 
kehr für  die  Reichsbank  nicht  nur  durch  die  Entwicklung  von  ihr 
langst  gepflegter  Geschäftszweige  heranzuziehen,  sondern  auch  durch 
die  Aufnahme  neuer.    Insbesondere  wird  die  Pflege  des  verzinslichen 


^  Vgl.  Arnold  im  Bankarchiv  vom  1.  Dezember  1906. 
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Depositengeschäfts  der  Reichsbask  empfohlen.^  Im  Grunde  ist  das 
nicht  einmal  etwas  Neues  für  die  Reichsbank.  Im  Anschluß  an  die 
Preußische  Bank  hat  sie  es  bekanntlich  bis  1879  bereits  betrieben  und 
ist  auch  noch  heute  dazu  befugt,  wenn  auch  nur  bis  zur  Höhe  ihres 
Grundkapitals  und  ihrer  Beserven.  Aber-  es  wäre  ein  bedenklicher 
Räckschritt,  wenn  sie  diesen  Geschäftszweig,  den  sie  seinerzeit  aus 
bloßen  Opportunitätsgründen  aufgegeben  hat,  wieder  aufnehmen  wollte. 
Denn  durch  das  yerzinsliche  Depositen geschäft  würde  der  Charakter 
der  Geschäftsführung  der  Reichsbank  in  wichtiger  Beziehung  geändert 
werden.  Bisher  nämlich  arbeitet  sie  ausschließlich  mit  fremden  Betriebs- 
mitteln, die  sie  sich  kostenlos  durch  die  Banknotenausgabe  und  den 
Giroverkehr  verschafft.  Werden  diese  Betriebsmittel  unbeschäftigt  in 
ihrer  Kasse  liegen  gelassen,  so  erwächst  ihr  daraus  noch  kein  Verlust 
Es  ist  nicht  zu  verkennen,  daß  das  der  Reichsbank  bei  der  Doppel- 
natur, die  ihr  eigen  ist,  es  außerordentlich  erleichtert,  die  Interessen 
der  Gesamtheit  stets  vor  ihren  privaten  Interessen  zu  berücksichtigen. 
Bei  verzinslichen  Depositen  dagegen  müssen  alle  verschafften  Mittel 
alsbald  wieder  verwertet  werden,  wenn  nicht  ein  Verlust  entstehen 
soll.  Es  fragt  sich,  ob  in  den  Geschäftszweigen,  die  die  Reichsbank 
bisher  gepflegt  hat,  eine  befriedigende  Nutzung  solcher  verzinslichen 
fremden  Betriebsmittel  sich  würde  erreichen  lassen?  Und  es  entsteht 
so  die  Gefahr,  daß  die  Aufnahme  eines  Passivgeschäfts,  das  keine 
kostenlosen  Mittel  liefert,  zur  Aufnahme  auch  neuer  und  zwar  not- 
wendigerweise auch  gewagterer  Aktivgeschäfte  führen  wird.  Außerdem 
kommt  hinzu,  daß  die  Pflege  des  verzinslichen  Depositengeschäfts  den 
Wettbewerb  zwischen  der  Reichsbank  und  den  Großbanken  steigert 
Dadurch  würde  die  so  wichtige  Verständigung  in  bezug  auf  das 
Wechselgeschäft  unserer  Zentralnotenbank  erschwert  werden.  Statt  die 
Konkurrenz  zu  verstärken,  sollte  das  Streben  vielmehr  darauf  gerichtet 
sein,  sie  weiter  zu  mindern.  Endlich  könnte  die  Pflege  des  Depositen- 
geschäfts  in  anderen  Formen,  als  sie  der  Giroverkehr  bedingt,  auch 
die  Gefahr  mit  sich  bringen,  unter  der  die  Bank  von  England  heute 
schon  leidet,  daß  für  die  ganze  Politik  der  Bank  die  privatwirtschaft- 
liche Rücksicht  auf  einen  bestimmten  Kundenkreis  maßgebend  würde. 
Von  der  Aufnahme  des  verzinslichen  Depositengeschäfts  ist  daher  ab- 
zuraten. 

Auch  die  Vergrößerung  des  Grundkapitals  der  Reichsbank  ist  in 
letzter  Linie  nichts  anderes  als  eine  geschäftliche  Maßnahme,  mehr 
Barmittel  aus  dem  Inlandsverkehr  an  sich  zu  ziehen,  da  es  ja  mög- 


^  Das  bat  z.  B.  der  Abgeordnete  Arendt  in  derSitEang  des  preußischen 
Abgeordnetenhauses  vom  3.  Mars  1908  befürwortet. 
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liehst  zu  vermeiden  sein  wird,  daß  Anteilscheine  nnserer  Zentralnoten- 
bank in  die  Hände  des  Auslands  in  größerem  Maße  gelangen.  Gewiß 
spielen  die  eigenen  Mittel  der  Beichsbank  im  Vergleich  zu  den  dnrcli 
das  Noten-  und  Girogeschäft  beschafften  nur  eine  kleine  Bolle;  auch 
erfolgt  die  Einzahlung  einer  Kapitalerhöhung  im  letzten  Grunde  regel- 
mäßig „in  von  der  Reichsbank  selbst  zu  gewährendem  Kredit''.  ^  Aber 
trotzdem  scheinen  mir,  wie  ich  in  anderem  Zusammenhang  bereits 
ausgeführt  habe,  eine  Reihe  von  Gesichtspunkten  für  eine  Kapital- 
erhöhung bei  der  Reichsbank  zu  sprechen.  Erstens  ist  sie  im  Inter- 
esse ihrer  Stellung  zu  den  übrigen  Banken  geboten;  Ansehen  noch 
mehr  als  Macht  wächst,  wenn  die  Reichsbank  auch  an  Kapitalkraft 
unter  den  Banken  des  Landes,  wie  die  Bank  von  England,  wieder  an 
erster  Stelle  steht  Zweitens  gewinnt  sie  an  Bewegungsfreiheit  End< 
lieh  ist  auch  Heiligenstadt ^  darin  recht  zu  geben,  daß  eine  Kapital- 
erhöhung der  Reichsbank  infolge  der  gesetzlichen  Beschränkung  ihres 
Geschäftskreises  die  Wirkung  hat,  den  stets  verfügbaren  Fonds  an 
volkswirtschaftlichem  Betriebskapital  entsprechend  zu  vergrößern. 

XV. 

Wie  aus  dem  Inlandsverkehr  läßt  auch  aus  dem  Ausland  Gold 
sich  heranziehen.  Doch  aus  Gründen,  die  wir  schon  berührt  haben, 
spielt  das  in  Deutschland  nur  eine  geringe  Rolle.  Was  das  Ausland 
anlangt,  so  handelt  es  sich  bei  uns  in  erster  Linie  darum,  einen  Ab- 
fluß des  inländischen  Goldes  möglichst  zu  verhindern.  Wie  ist  das 
möglich?  Man  kann  einmal  direkt  den  Abfluß  des  Goldes  erschweren; 
das  versucht  man  mit  der  Diskontpolitik.  Man  kann  zweitens  aber 
auch  auf  die  Gründe  einzuwirken  suchen,  die  unmittelbar  einen  Gold- 
abfluß nach  sich  ziehen;  das  führt  zum  Versuche,  die  Wechselkurse 
direkt  zu  beeinflussen.  Man  kann  drittens  in  der  Kausalreihe  noch 
einen  Schritt  weiter  zurückgehen.  Die  Wechselkurse  sind  im  wesent- 
lichen ein  Ausdruck  der  Zahlungsbilanz  eines  Landes.  Was  also  auf 
die  Zahlungsbilanz  einwirkt,  muß  auch  die  Wechselkurse  und  damit 
die  Goldbewegung  beeinflussen.  Natürlich  kann  es  hier  nicht  die 
Aufgabe  sein,  auf  alle  diese  Möglichkeiten  ausführlich  einzugehen;  es 
gilt,  nur  auf  Grund  großer  allgemeiner  Gesichtspunkte  einen  klärenden 
trberblick  zu  gewinnen.    Auf  Andeutungen  muß  ich  mich  beschränken. 

Was  zunächst  die  Beeinflussung  der  Zahlungsbilanz  anlangt,  so 
ist  sie  nur  in  der  Art  möglich,  daß  durch  verstärkte  Schaffung  oder 

^  Helfferich,  Zur  Ekueuerang  des  deutschen  Bankgesetzes.  Leipsig 
1899,  S.  76. 

*  Heiligenstadt,  Der  deutsche  Geldmarkt,  in  Schmollers  Jahrbuch 
für  Gesetzgebung  1907.   S.  1539  ff. 

Schamacher,  Weltwirtachaftllche  Studien.  11 
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Bealisierang  von  Forderungen  ein  Mißverhältnis  zwischen  Forderungen 
und- Schulden  gemildert  wird.  Das  kann  geschehen  durch  unerwartete 
Einziehung  von  Guthaben  oder  durch  forcierten  Verkauf  von  Wert- 
papieren und  Waren.  Im  Jahre  1907  konnte  man  beobachten ,  wie 
diese  Mittel,  vielleicht  in  ausgedehnterem  Maße  als  je  zuvor,  von 
verschiedenen  Ländern,  ganz  besonders  aber  von  den  Vereinigten 
Staaten,  angewendet  wurden.^  Darauf  kann  hier  nicht  eingegangen 
werden. 

Wichtiger  für  uns  ist  in  diesem  Zusammenhang  die  Möglichkeit, 
die  Wechselkurse  direkt  zu  beeinflussen.  Eine  solche  Beeinflussung  ist 
in  doppelter  Weise  denkbar.  Da  ja  auch  der  Wechselkurs  ein  durch 
Angebot  und  Nachfrage  bestimmter  Preis  ist,  so  ergibt  sich  als  das 
Nächstliegende  eine  Beeinflussung  des  Wechselkurses  durch  Änderung 
des  ihn  bestimmenden  Verhältnisses  von  Angebot  und  Nachfrage. 
Solche  Beeinflussung  des  Wechselkurses  ist  für  eine  Zentralnotenbank 
um  so  leichter,  je  mehr  sie  ihre  Aufmerksamkeit  und  Mittel  auf  den 
Auslandsmarkt  konzentrieren  kann  und  je  weniger  gleichwertige  Kon- 
kurrenz sie  im  Arbitragegeschäft  findet. 

Die  Bedeutung  des  ausländischen  Geldmarkts  für  eine  Zentral- 
notenbank hängt  nun  teilweise  von  der  Größe  des  Landes  ab.  Je 
näher  die  Auslandsgrenzen  sind  und  je  häufiger  sie  von  der  Bevölke- 
rung eines  Landes  überschritten  werden,  um  so  mehr  muß  auf  das 
Ausland  Rücksicht  genommen  werden.  Für  Länder  wie  Belgien  und 
Holland  bedeutet  das  Ausland  mehr  als  für  große  Staaten  wie  Deutsch- 
land und  Frankreich.  Das  steigert  sich  noch,  wenn  die  Landwirt- 
schaft mit  ihrem  an  die  Scholle  fesselnden  Einfluß  hinter  Industrie 
und  Handel  weit  zurücktritt.  Schon  aus  der  Größe  und  Eigenart  des 
Wirtschaftslebens  ist  es  daher  erklärlich,  daß  ein  Land  wie  Belgien 
sein  Geldmarktinteresse  in  erster  Linie  dem  Ausland  zuwendet  und 
dort  zu  betätigen  bestrebt  ist. 

Die  Aufmerksamkeit  kann  aber  auch  durch  andere  Momente  auf 
das  Ausland  gelenkt  werden.  Wenn  die  Anleihen  eines  Landes  in 
hohem  Maße  im  Ausland  untergebracht  und  demnach  zu  bestimmten 
Zeiten  große  Zinszahlungen  an  das  Ausland  zu  leisten  sind,  dann  ist 
der  Staat  selbst  unmittelbar  an  dem  Stand  der  Wechselkurse  stark 
interessiert  Ist  der  Außenhandel  verhältnismäßig  wenig  entwickelt, 
so  ninunt  dieses  einheitliche  Interesse  des  Staates  an  der  Wechsel- 
kursbildung schon  an  sich  eine  gewisse  dominierende  Stellung  gegen- 
über dem  zersplitterten  Interesse  der  Geschäftswelt  ein.  Das  ist  der 
Fall  in  Bußland  und  Osterreich.  In  beiden  Ländern  macht  der  Außen- 


^  Vgl.  den  yorstebenden  Aufeatz  S.  86  £ 
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handel  nur  etwa  ein  Viertel  des  Außenhandels  Deutschlands  aus,  in 
Österreich  etwas  mehr,  in  Rußland  etwas  weniger.  Bußland  hat  von 
seiner  gesamten  Staatsschuld,  die  bekanntlich  die  aller  anderen  Länder 
mit  Ausnahme  Frankreichs  übertrifft,  den  größten  Teil  im  Ausland 
untergebracht,  und  auch  Osterreich-Üngam  hat  sehr  erhebliche,  regel- 
mäßig wiederkehrende  Zahlungen  für  die  Verzinsung  seiner  Staats- 
schulden im  Auslande  zu  machen.  Dafür  muß  der  Staat  und  in 
seinem  Auftrage  die  Zentralnotenbank  des  Landes  die  Zahlungsmittel 
beschaffen.  So  ist  die  österreichisch-ungarische  Bank  und  die  Bussische 
Staatsbank  bereits  in  Verbindung  mit  der  Finanzverwaltung  des  Staates 
genötigt,  als  Makler  des  Staates  ein  ausgedehntes  Deyisengeschäft  im 
Auslande  zu  betreiben.  Und  das  ist  in  beiden  Ländern  in  noch 
stärkerem  Maße  der  Fall,  weil  sie  gleichzeitig  für  ihre  Währungs- 
reform große  Mengen  von  Gold  aus  dem  Auslande  herbeizuschaffen 
bestrebt  sind.  Da  beide  Länder  keine  großen  priyaten  Kapitalanlagen 
im  Auslande  aufzuweisen  haben,  und  ausländische  Effekten  auf  den 
einheimischen  Börsen  nur  in  sehr  geringem  Maße  gehandelt  werden, 
so  begegnet  der  Staat  bei  dieser  Beschaffung  der  ausländischen  Devisen 
—  von  der  Spekulation  einstweilen  abgesehen  —  keiner  sehr  großen 
Konkurrenz,  und  andererseits  fehlt  es  auf  dem  Markt  nicht  an  Ankaufis- 
material,  da  beide  Länder  regelmäßig^  —  im  Gegensatz  nicht  nur  zu 
England  und  Deutschland,  sondern  auch  zu  Frankreich,  Belgien  und 
Holland  —  einen  Ausfuhrüberschuß  aufzuweisen  haben. 

Während  so  der  ausländische  Geldmarkt  in  beiden  Ländern  eine 
besondere  Aufmerksamkeit  der  Zentralnotenbank  mit  Notwendigkeit  er- 
fordert, treten  die  Ansprüche  des  Inlands  im  Vergleich  zu  Ländern 
wie  England  und  Deutschland  doch  außerordentlich  zurück.  Das  hängt 
nicht  nur  mit  der  geringeren  Entwicklung  von  Handel  und  Industrie 
zusammen,  sondern  erklärt  sich  insbesondere  auch  daraus,  daß  die 
Goldwährung  in  beiden  Ländern  unvollkommen  zur  Durchführung 
gebracht  ist  Die  Goldansprüche  des  Inlands  sind  an  sich  —  in 
scharfem  Gegensatz  zu  Deutschland,  wo  auch  in  den  letzten  14  Jahren 
von  26  Diskontveränderungen  20  lediglich  mit  Bücksicht  auf  den  in- 
ländischen Bedarf  vorgenommen  worden  sind  —  gering  und  ihrer  Be- 
friedigung kann  sich  die  Bank  zum  großen  Teil  entziehen.  So  steht 
nichts  im  Wege,  die  Politik  der  Bank  fast  ganz  auf  das  Ausland  zu- 
zuschneiden. 

Um  das  aber  mit  Erfolg  zu  können,  ist  es  nötig,  auf  dem  Arbi- 
tragemarkt eine  beherrschende  Stellung  sich  zu  verschaffen.    Das  ist 


^  österreich-UDgam  hatte  1907  zam  erstenmal  seit  1897  einen  kleinen 
EinfuhrübenchuB  in  Höhe  von  11  Mill.  Mk. 
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um  so  leichter,  je  weniger  das  inländische  Bankwesen  entwickelt  ist 
In  Rußland  und  auch  in  Osterreich -Ungarn  ist  daher  im  Arbitrage- 
geschäft nicht  mit  einer  Konkurrenz  zu  rechnen,  wie  sie  z.  B.  in 
Deutschland  in  dem  hochzentralisierten  Großbankentum  vorhanden  ist. 
Dort  ist  der  Staat  oft  sogar  in  der  I^e,  seine  Ziele  im  Deyisen- 
geschäft  mit  Hilfe  des  im  Ausland  höher  entwickelten  Bankwesens 
verfolgen  zu  können.  Eine  Konkurrenz  kann  er  daher  leichter  über- 
winden. Soweit  sie  im  Inland  vorhanden  ist,  ist  er  in  ihrer  Be- 
kämpfung sogar  nicht  einmal  auf  wirtschaftliche  Mittel  beschränkt 
In  Rußland  ist  bekanntlich  die  Bubelspekulation  1893  einfach  ver- 
boten worden.  So  weit  ist  man  in  Österreich-Ungarn  nicht  gegangen; 
aber  die  Österreichisch-ungarische  Bank  hat  auch  ohne  solche  politische 
Unterstützung  es  verstanden,  dasselbe  zu  erreichen.  Während  die 
Kreditanstalt  an  Devisen  und  Valuten  1895  noch  dreimal  so  viel 
wie  die  Notenbank  verdiente,  verdiente  sie  1907  weniger  als  ein 
Neuntel.  ^ 

Unter  solchen  Verhältnissen  kann  eine  Notenbank  allerdings  daran 
denken,  auf  Angebot  und  Nachfrage  im  Devisenmarkt  einen  beherr- 
schenden Einfluß  auszuüben.  Sie  muß  zu  diesem  Zweck  einen  Teil 
ihrer  Tätigkeit  und  ihrer  Mittel  auf  das  Ausland  übertragen.  Die 
Österreichisch-ungarische  Bank  tut  das,  indem  sie  an  den  verschie- 
densten Handelsplätzen  durch  eine  große  Zahl  von  Korrespondenten 
ein  ausgedehntes  Devisengeschäft  betreiben  läßt  Im  Jahre  1894,  in 
Verbindung  mit  der  Währungsreform,  nahm  das  seinen' Anfang,  und 
im  Jahre  1901  erfuhr  es  mit  der  Übertragung  des  ganzen  Gold- 
dienstes sowohl  des  österreichischen  als  auch  des  ungarischen  Staates 
auf  die  Österreichisch-ungarische  Bank  einen  großen  Aufschwung.  Noch 
1892  und  1893  beschränkte  sich  der  Gesamtumsatz  an  Devisen  auf 
durchschnittlich  600  Mill.  Kronen;  bereits  1897  bezifferte  er  sich  mit 
2832  Mlll.  Kronen  fast  auf  das  Vierfache  und  1907  mit  2966  Mill. 
Kronen  fast  auf  das  Fünffache.  Welche  Bedeutung  dieses  Auslands- 
geschäft bei  der  Österreichisch-ungarischen  Bank  hat,  geht  am  besten 
aus  einem  Vergleich  mit  ihrem  gesamten  Wechselumlauf  hervor;  wie 
hoch  dieser  im  Jahresdurchschnitt  sich  belief,  gibt  nach  amtlichen 
Mitteilungen  die  folgende  Tabelle  unter  I  an.  Diesen  Zahlen  werden 
unter  II,  nach  Mitteilungen  des  Gouverneurs  der  Österreichisch-unga- 
rischen Bank  Ritter  von  Bilinski,  die  Gesamtbestände  von  Wechseln 
auf  das  Ausland,  von  ausländischen  Banknoten  und  Guthaben  bei  den 
ausländischen  Korrespondenten  gegenübergestellt.  Danach  betrugen  in 
Millionen  Kronen: 


^  Die  Devisenpolitik  der  ÖBterreichiBch-angarischen  Bank.    Frankfurter 
Zeitang  vom  17.  Mai  1908,  Nr.  137. 
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I 

II 

I 

II 

1900 

898 

89 

1908 

815 

277 

1901 

366 

212 

1904 

379 

233 

1902 

297 

269 

1905 

441 

292 

Darch  solche  starke  Anlage  in  ausländischen  Devisen,  die  bisweilen 
mehr  als  die  Hälfte  der  Anlage  in  inländischen  Wechseln  betragen 
hat,  ist  es  der  Österreichisch-ungarischen  Bank  gelungen,  die  Herr- 
schaft über  den  Devisenmarkt  sich  zu  erringen.  Seit  1901  sind  in 
Osterreich-Ungain  die  ausländischen  Wechselkurse  nie  um  mehr  als 
0,20 ^/o  über  die  Parität  hinausgegangen;  die  Kurse  der  österreichischen 
Noten  in  Berlin  haben  in  dieser  Zeit  mit  84,25  am  niedrigsten  und 
mit  85,65  am  höchsten  gestanden.  Man  pflegt  gewöhnlich  zu  sagen, 
daß  das  erreicht  sei,  obwohl  die  Goldwährung  in  Oesterreich  noch  nicht 
zur  vollen  Durchführung  gebracht  worden  ist;  wir  haben  zu  zeigen 
gesucht,  daß  die  unvoUkonmiene  Durchführung  der  Goldwährung  zum 
Teil  auch  einen  Grund  dieses  Erfolges  darstellt 

Ähnlich  wie  die  Österreichisch-ungarische  Bank  hat  auch  die 
Russische  Staatsbank  seit  den  Zeiten  des  Mnanzministers  Wjschne- 
gradski  (1887 — 1892)  ihre  Geldpolitik  entwickelt  Allerdings  hat  diese 
äußerlich  darum  einen  etwas  anderen  Charakter  angenommen,  weil 
Rußlands  Auslandsinteressen  in  stärkerem  Maße,  als  das  in  Oesterreich- 
XJngam  schon  wegen  seiner  geographischen  Lage  der  Fall  ist,  konzen- 
triert sind.  Berlin  ist  es,  das  den  Hauptstützpunkt  der  russischen 
Devisenpolitik  bildet  Rußland  unterhält  dort  bekanntlich  größere 
Barvorrat«,  die  das  Bankhaus  Mendelssohn  nach  Weisungen  des 
russischen  Finanzministers  dazu  benutzt,  je  nach  Lage  des  Wechsel- 
marktes, Rubelnoten  bald  anzukaufen  und  bald  zu  verkaufen.  So  hat 
die  Russische  Staatsbank  stets  erhebliche  Goldguthaben  im  Auslande 
(or  ä  r^tranger)  aufzuweisen.  Insbesondere  seit  dem  Jahre  1902  hat 
sie  an  Auslandsforderungen  einen  solchen  Bestand  sich  geschafifen,  daß 
er  von  der  Zentralnotenbank  keines  anderen  Landes  auch  nur  an- 
nähernd erreicht  wird.  Welche  Bedeutung  diese  ausländische  Geld- 
marktspolitik für  die  Russische  Staatsbank  besitzt,  veranschaulicht  die 
folgende  Zusammenstellung: 

Gesamte  Bestand  an  Wechseln  auf  das 

Wechselanlage  Ausland  u.  Guthaben  im  Ausland 

im  Jahresdurchschnitt  am  Jahresschluß 

MUl.  Mk.  MUl.  Mk. 

59 
130 
377 
824 
446 
644 
468 


1901 

506 

1902 

475 

1908 

481 

1904 

464 

1905 

866 

1906 

451 

1907 

408 
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Wenn  auch  berücksichtigt  werden  muß,  daß  die  Russische  Staats- 
bank —  wegen  der  Größe  des  Landes  und  seines  überwiegend 
agrarischen  Charakters  dazu  genötigt  —  im  Inland  mehr  langfristige 
Kredite  gewährt,  als  das  bei  anderen  Zentralnotenbanken  üblich  ist 
und  zulässig  erscheint,  so  zeigen  doch  diese  Zahlen,  in  welchem  Maße 
der  ausländische  Geldmarkt  das  Interesse  hier  beherrscht.  Den  Be- 
dürfoissen  des  Auslandsmarkts  wird  die  ganze  Politik  der  Russischen 
Staatsbank  untergeordnet  So  ist  es  auch  hier  durch  ungewöhnliche 
Anstrengungen  gelungen,  den  erstrebten  Erfolg  zu  erzielen.  Eine 
weitgehende  Stabilisierung  der  russischen  Wechselkurse  ist  erreicht 
worden.  Die  Kurse  der  kurzen  Wechsel  auf  russische  Noten 
schwankten  in  Berlin  in  den  Jahren  1896 — 1904  nur  zwischen  216 
und  218,16;  nur  in  den  letzten  drei  Jahren  (1905 — 1907)  sind  sie 
etwas  weiter  bis  auf  212  gesunken. 

Der  Russischen  Staatsbank  und  der  österreichisch-ungarischen 
Bank  kann  gleiches  nicht  zur  Seite  gestallt  werden.  Wohl  wird  eine 
ausgedehnte  Devisenpolitik  auch  sonst  betrieben,  aber  ein  ent- 
sprechender Erfolg  ist  nicht  erzielt  worden.  An  erster  Stelle  ist  hier 
die  Nationalbank  von  Belgien  zu  nennen.  Sie  hat  wohl  von  allen 
Zentralnotenbanken  am  längsten  eine  systematische  Devisenpolitik  be- 
trieben. In  welchem  Maße  das  geschehen  ist^  zeigt  die  folgende 
Tabelle,  welche  ihren  Bestand  an  Wechseln  auf  das  Ausland  und  an 
Guthaben  im  Ausland,  sowie  sein  Verhältnis  zur  gesamten  Wechsel- 
anlage angibt: 

Mill.  Mk.  Prozent 

am  Jahresschluß    im  Jahresdurchschnitt 

1901  181  82,5 

1902  187  83.8 
1908            125  29,7 

1904  182  30,1 

1905  109  80,4 

1906  117  26,7 

1907  121  23,8 

Hinzu  kommt,  daß  nach  gesetzlicher  Bestimmung  auch  die  über- 
schüssigen Staatsgelder  durch  die  Bank  in  Wechseln  auf  das  Ausland 
angelegt  werden  und  daß  auch  die  Sparkasse  einen  nicht  unbedeuten- 
den Bestand  an  solchen  Wechseln  bei  der  Bank  sich  hält.  Dadurch 
erfihrt  der  gesamte  Betrag  an  Auslandsforderungen,  über  die  die  Bank 
zu  verfügen  hat,  eine  Steigerung,  die  bisweilen  100  MilL  Mk.  fast 
erreicht  Obwohl  die  Belgische  Nationalbank  somit  in  der  Aus- 
dehnung ihrer  Devisenpolitik  hinter  der  Österreichisch-ungarischen 
Bank  nicht  zurückbleibt,  ist  es  ihr  doch  nicht  gelungen,  einen  ähn- 
lichen Einfluß  auf  die  auswärtigen  Wechselkurse  zu  erlangen.     Von 
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einer  Beherrschimg  des  Devisenmarkts  kann  bei  ihr  nicht 
die  Rede  sein«  Der  Einfluß  von  Handel  nnd  Industrie  auf  die 
Bewegungen  der  Wechselkurse  ist  oft  stärker  als  der  der  Zentral* 
notenbanL 

Wenn  aber  eine  Beherrschung  der  Wechselkursentwicklung  von 
der  Zentralnotenbank  eines  so  kleinen  Landes  wie  Belgien  nicht  er- 
zielt werden  kann,  so  ist  das  in  noch  viel  geringerem  Mafie  in  einem 
großen  Lande  möglich,  dessen  inländische  Ansprüche  an  die  Bank 
unvergleichlich  viel  bedeutender  sind.  In  einem  Lande  wie  Deutsch- 
land fehlen  demnach  die  Voraussetzungen  für  eine  Devisenpolitik  mit 
so  hohen  Zielen.  Die  Entwicklung  von  Handel  und  Industrie,  die 
Machtstellung  unserer  Großbanken,  der  TJmfiEing  unserer  inter- 
nationalen Beziehungen  machen  in  Deutschland  unmöglich,  was  Öster- 
reich-Ungarn und  Bußland,  wenigstens  zeitweise,  erreichen  konnten. 
Vor  allem  aber  wird  bei  uns  stets  der  Inlandsbedarf  —  der  weitaus 
größte,  mit  dem  irgendeine  Zentralnotenbank  zu  rechnen  hat  —  im 
Vordergründe  stehen.  Vielleicht  ist  das  bisher  jedoch  in  zu  starkem 
Maße  der  Fall  gewesen. 

Allerdings  hat  auch  die  Keichsbank  bereits  seit  langer  Zeit  eine 
Devisenpolitik  gekannt  In  der  Jubiläumsschrift  ^  wird  ausdrücklich 
hervorgehoben,  daß  ein  Vorrat  an  ausländischen  Wechseln  „zu  Zeiten 
einer  im  Auslande  beginnenden  Oeldknappheit  ein  nicht  zu  unter- 
schätzendes Schutzmittel  gegen  das  Steigen  der  Wechselkurse  und 
gegen  den  Abfluß  von  Gold,  in  Zeiten  wirtschaftlicher  und  politischer 
Krisen  im  Inlande  ein  Mittel  zur  Heranziehung  von  Gold  aus  dem 
Auslande''  sei  Aber  bis  zum  Jahre  1898  war  in  dieser  Beziehung 
wenig  geschehen.  Dann  beginnt  man  jedoch  den  Ankauf  von  Devisen 
zu  fördern.  Zunächst  wurde  die  Ankau&gebühr  für  langsichtige  Aus- 
landswechsel von  1^/oQ  auf  ^/2^/oo  ermäßigt;  weitere  Erleichterungen 
folgten.  Das  Ergebnis  war,  daß  der  durchschnittliche  Bestand  an 
Devisen  und  Auslandsguthaben  von  noch  nicht  10  Mill.  Mk.  im 
Jahre  1898  auf  mehr  als  80  Mill.  Mk.  im  Jahre  1899  und  60  Mill.  Mk. 
im  Jahre  1906  anwuchs.  Nach  der  den  Verwaltungsberichten  der 
Keichsbank  beigegebenen  Jahresbilanz  betrug  er  am  Schlüsse  des 
Jahres  in  Mill.  Mark: 

1901  56,7 

1902  64,2 

1903  54,8 

1904  55,0 

Mit  Hilfe  dieses  Bestands  an  Auslandsforderungen  war  es  auch 
bisher   —   wie    die  Verwaltung  der  Beichsbank    bereits    1900    sich 

^  Die  Beichsbank  1876—1900,  8.  99. 


1905 

68,1 

1906 

80,0 

1907 

85,8 
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rühmen  konnte  —  wiederholt  gelangen,  „Überschreitangen  des  Gold- 
pankts  und  drohende  Goldaosfahren  wirksam  zu  verhindern  oder  doch 
wenigstens  für  eine  gewisse  Zeit  hinauszuschieben  und  so  nach  Dauer 
und  Umfang  zu  beschränken'^  Aber  da  der  Erfolg  solcher  Maßregeln 
vor  allem  von  dem  Umfang  des  Vorrats  an  ausländischen  Wechseln 
abhängig  ist,  wird  man  bestrebt  sein  müssen,  diesen  Vorrat  in  der 
Beichsbank  beträchtlich  zu  vergrößern.  Eine  solche  Vergrößerung 
wird  für  die  Beichsbank  dadurch  geradezu  zu  einer  unabweisbaren 
Pflicht,  daß  die  anderen  Zentralnotenbanken  Auslandswechsel,  unter 
denen  neben  den  Wechseln  auf  England  natürlich  die  auf  Deutsch- 
land eine  besondere  Bolle  spielen,  in  großen  Beständen  ansammeln. 
Wer  da  zurückbleibt,  wie  es  die  Bank  von  England  tut  und  auch 
sehr  schwer  nur  vermeiden  kann,  kann  leicht  in  große.  Bedrängnis 
gebracht  werden,  zumal  soweit  nicht  der  Goldhandel  als  zuverlässiges 
Sicherheitsventil  sich  erweist 

Bei  solcher  dringend  gebotenen  Vergrößerung  des  Vorrats  an  aus- 
ländischen Wechseln  erweist  sich  in  Deutschland  die  gesetzliche  Vor- 
schrift der  Dritteldeckung  als  unerwünschte  und  unzweckmäßiges 
Hemmnis;  denn  man  fürchtet  mit  ihr  um  so  leichter  in  Konflikt  ge- 
raten zu  können,  je  mehr  Mittel  man  in  Auslandswechseln  anlegt 
Einer  Einrechnung  der  Golddevisen  in  den  Barvorrat,  wie  sie  anders- 
wo stattfindet,  steht  hier  zwar  auch  nicht  der  Gesichtspunkt  der  Sicher- 
heit entgegen,  wohl  aber  das  Moment,  daß  dieser  Bestand  an  Auslands- 
wechseln mit  seiner  regelmäßigen  Veröffentlichung,  wie  sie  bei  solcher 
Einbeziehung  in  den  Barvorrat  nötig  werden  würde,  einen  Teil  seiner 
Wirkung  leicht  einbüßt.  So  spricht  der  Gesichtspunkt  der  Sicherung 
unseres  Goldbestandes  selbst  dafür,  die  Starrheit .  der  Vorschrift  der 
Dritteldeckung  wenn  nicht  zu  beseitigen,  so  doch  zu  mildem. 

Die  systematische  Einwirkung  auf  Angebot  und  Nachfrage  im 
Devisenmarkt  ist  aber  nicht  das  einzige  Mittel,  direkt  auf  die  Wechsel- 
kurse einen  Einfluß  auszuüben.  Man  kann  auch  auf  das  Wertverhältnis 
des  Währungsgeldes  einwirken.  Normalerweise  ist  der  durch  Gewicht 
und  Feinheit  der  Goldmünzen  gegebene  Wert  entscheidend  für  den 
die  Möglichkeit  einer  Einfuhr  oder  Ausfuhr  von  Gold  bestimmenden 
„Goldpunkt'^  Man  kann  aber  diesen  „Goldpunkt^^  hinauMcken,  indem 
man  den  Goldbezug  künstlich  verteuert  Eine  solche  künstliche  Ver- 
teuerung kann  direkt  oder  indirekt  vorgenommen  werden.  Eine  direkte 
Verteuerung  ist  in  der  Goldprämie  enthalten,  wie  sie  von  der  Bank 
von  Frankreich  für  fremde  Goldmünzen  und  Goldbarren  verlangt 
wurde;  auch  der  Goldbezug  aus  dem  freien  Verkehr  wird  dadurch  um 
die  Kosten  des  Sammeins  sowie  des  Gewichtsverlusts  infolge  der  Ab- 
nutzung der  umlaufenden  Münzen  verteuert.    Ein  ähnliches  Ergebnis 
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wird  erzielt,  wenn  zwar  nicht  die  Heraasgabe  von  Gold  verweigert 
oder  nnr  gegen  Zahlung  einer  besonderen  Prämie  vorgenommen  wird, 
aber  die  Anszahlang  in  abgenutzten  Goldmünzen  erfolgt  Zu  diesem 
Aushil&mittel  hat  nicht  nur  die  Reichsbank,  sondern  auch  die  Bank 
von  England  mehrfach  gegriffen,  und  es  sucht  Arendt  weiter  auszubilden 
durch  seinen  bereits  erwähnten  Vorschlag,  Goldzahlungen  an  das  Aus- 
land in  erster  Linie  in  Zehnmarkstücken  vorzunehmen,  da  sie  erfahrungs- 
gemäß als  kleinste  Goldmünzen  am  stärksten  —  unvergleichlich  viel 
stärker  als  die  Doppelkronen  —  abgenutzt  sind  und  auch  längere  Zeit 
zur  Auszahlung  beanspruchen. 

Alle  diese  Maßnahmen  schrauben  den  Goldpunkt  herauf.  Sie 
können  dadurch  einen  Goldabfluß  verhindern,  wenn  die  Nachfrage 
wenig  dringend  und  wenig  anhaltend  ist.  Im  anderen  FaUe  werden 
die  Wechselkurse  auch  um  den  Betrag  der  Verteuerung  des  Goldbezugs 
noch  in  die  Höhe  getrieben  werden.  Dann  ist  der  Erfolg  nur  der, 
daß  die  Schwankungen  des  Wechselkurses  wachsen,  der  ausländische 
Wechselkurs  eine  dauernde  Verschlechterung  erfahrt,  die  Landeswährung 
also  entwertet  wird.  Die  aus  Goldwährungsländem  bezogenen  Waren 
müssen  dann  entsprechend  höher  bezahlt  werden.  Für  ein  Land,  das 
wie  England  und  Deutschland  einen  Einfuhrüberschuß  besitzt,  der 
nach  vielen  Hunderten  von  Miltionen  zählt,  muß  das  immer  ein 
schlechtes  Geschäft  sein.  Ein  Land,  das  außerdem  berecht^terweise 
danach  trachtet,  seine  selbständige  Stellung  im  internationalen  Geld- 
und  Kapitalmarkt  zu  verstärken  und  auszubauen,  sollte  von  so  klein- 
lichen Mitteln  des  internationalen  Konkurrenzkampfes  keinen  Gebrauch 
machen. 

Wenn  der  Vorrat  an  Devisen  erschöpft  und  der  Wechselkurs  bis 
zum  heraufgeschraubten  Goldpunkt  heraufgetrieben  ist,  dann  bleibt 
nur  noch  ein  Mittel  übrig:  die  Diskontpolitik.  Greifen  ihre  Maßnahmen 
auch  oft,  zumal  wenn  hohe  Diskontsätze  lange  andauern,  störend  und 
henmiend  ein  in  das  ganze  Wirtschaftsleben  eines  Volks,  auch  in  die 
Teile,  die  unmittelbar  mit  der  Ursache  der  Diskontsteigerung  nichts 
zu  tun  haben,  so  ist  sie  doch  als  letztes  und  wirksamstes  Mittel 
der  Erhaltung  und  Verteidigung  der  Währung  eines  Landes  un- 
entbehrlich.^ 


^  Die  vorstehende  Abhandlung  ist  zuerst  in  Schmollers  Jahrbuch  für  Ge- 
setzgebung, Verwaltung  und  Volkswirtschaft  32.  Jahrgang  1908  abgedruckt 
worden. 


Die  Ursachen  und  Wirkungen  der  Konzentration 

im  deutschen  Bankwesen/ 


Im  Weltwettbewerb,  in  den  eine  überquellende  Entwicklang  onser 
Volk  plötzlich  mitten  hineingestellt  hat,  sind  wir  mehrfach  im  Nachteil 
Wie  uns  Englands  reiche  Erbschaft  ans  besonders  glücklicher  Ver- 
gangenheit fehlt,  so  der  Beichtnm  an  Naturschätzen,  den  der  15  fach 
so  weit  sich  dehnende  Boden  der  nordamerikanischen  Union  birgt 

Was  Natur  und  Geschichte  uns  versagen,  dafür  muB  ans  eigener 
Kraft  Ersatz  geschaffen  werden.    Das  ist  nur  dadurch  möglich,  daß 


^  Festrede  zur  Feier  des  Geburtstages  des  ELaisers  am  27.  Janaar  1906 
in  der  Aula  der  Friedrich- Wilhelms-Uniyersitftt  in  Bonn,  mit  Erweiterungen 
und  Änderungen. 

Wegen  der  Literatur  verweise  [ich  vor  allen  Dingen  auf  die  folgenden 
benutzten  Werke  und  Aufsätze: 

Sattler,  Die  Effektenbanken.    Leipzig  1890. 

Model-Loeb,  Die  großen  Berliner  Effektenbanken.    Jena  1896. 

Flei8chhammer,Die  Konzentration  im  deutschen  Bankwesen.  In  Schmollers 
Jahrbuch  für  Gesetzgebung.  1900. 

Sajous,  Les  banques  de  d6p6t,  les  banques  de  credit  et  les  bociÜ&b 
financiöres.    Paris  1901. 

Adolf  Weber,  Depositenbanken  und  Spekulationsbanken.    Leipzig  1902. 

Loeb,  Die  Berliner  Großbanken  in  den  Jahren  1895  bis  1902  und  die 
Krisis  der  Jahre  1900  und  1901.  Schriften  des  Vereins  f&r  Sozial- 
politik, Bd.  110.    Leipzig  1908. 

AdolfWeber,  Die  rheinisch-westfälischen  Provinzialbanken  und  die  Krisis. 
Ebenda. 

Jaff^,  Das  englische  Bankwesen.  Schmoll  ers  Staats-  und  sozial  wissen- 
schaftliche Forschungen.    Heft  109.    Leipzig  1905. 

J eideis,  Das  Verh&ltnis  der  deutschen  Großbanken  zur  Industrie  mit  be- 
sonderer Berücksichtigung  der  Eisenindustrie.  Ebenda.  HeftJLJJ. 
Leipzig  1905. 

Blumenberg,  Die  Konzentration  im  deutschen  Bankwesen.  Heidelberger 
Dissertation.    Leipzig  1905. 

Bießer,  Zur  EntwickluiigSgeschichte  der  deutschen  Großbanken  mit  be- 
sonderer Bücksicht  auf  die  Konzentrationsbestrebungen.    Jena  1905. 

Steinberg,  Die  Konzentration  im  Bankgewerbe.    Berlin  1906. 

Die  Jahresberichte  unserer  Großbanken. 

Die  Handelsberichte  der  Kölnischen  Zeitung,  Frankfurter  Zeitung,  des  Ber- 
liner Tageblatt,  der  bcblesischen  Zeitung  u.  a. 
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die  Eraft  jedes  Einzelnen  aufs  höchste  entwickelt  und  die  Gesamtheit 
der  Einzelkräfte  organisatorisch  au£3  wirksamste  zusammengefaßt  wird. 

Wie  wir  nicht  durch  Billigkeit  unserer  Fabrikate,  nur  durch  ihre 
Güte  auf  die  Dauer,  alten  und  neuen,  von  Natur  begünstigten  Eon- 
kurrenten gegenüber,  auf  dem  Weltmarkt  uns  zu  behaupten  vermögen, 
so  können  wir  dort  nur  unter  Unterstützung  des  fänzelnen  durch  die 
organisierten  Kräfte  der  Gesamtheit  erfolgpeich  vordringen. 

Unterricht  und  Organisation  umfassen  also  heute  die  Haupt- 
aufgaben unseres  Volkes.  Und  wie  wir  einst  auf  militärischem  Gebiete 
in  hervorragendem  Maße  die  Kraft  besaßen,  diese  Aufgaben  zu  meistern, 
so  dürfen  wir  die  Hoffnung  daraus  schöpfen,  daß  uns  das  auch  hier 
auf  neuem  Boden  bei  gleicher  Einsicht  und  bei  gleichem  Fleiße  ge- 
lingen wird. 

Mitten  in  den  Versuchen  dieser  neuen  schwierigen  Aufgaben 
stehen  wir  heute.  Weit  sind  wir  noch  vom  Ziel^  so  gewaltig  auch  der 
Fortschritt  ist  Nirgends  aber  scheinen  wir  dem  Abschluß  so  nahe, 
wie  in  der  Organisation  eines  Zweiges  unseres  Wirtschaftslebens,  des 
Bankwesens.  Kein  anderes  Volk,  vor  allem  nicht  unsere  wichtigsten 
Konkurrenten  auf  dem  Weltmarkt,  England  und  die  Vereinigten  Staaten, 
haben  Gleiches  au&uweisen. 

I.    Die   Ursachen  der  Konzentration  im  deutschen 

Bankwesen. 

Soviel  Beachtung  auch  der  Konzentrationsprozeß  in  unserem 
Bankwesen  in  jüngster  Zeit  erfahren  hat,  es  handelt  sich  doch  nicht 
um  eine  Erscheinung  so  eigenartig  und  so  neu,  wie  man  meist 
annimmt. 

So  hervorstechend  sie  ist,  es  ist  doch  nur  eine  Erscheinung  unter 
vielen.  Überall  im  heutigen  Wirtschaftsleben  zeigt  sich  ein  Streben 
ins  Große  und  Breite.  In  solchem  Maße  ist  das  sogar  der  FaU,  daß 
man  unsere  ganze  Zeit  ja  als  die  der  kapitalistischen  Unternehmung 
oder  des  Großbetriebes  bezeichnet  hat.  Und  wenn  nach  Schmoller 
die  Konkurrenz  einerseits,  die  Vereinheitlichung  der  Bedürfhisse  in 
immer  weiteren  Gebieten  andererseits  die  „speziell  treibenden  Ursachen^' 
des  Großbetriebes  sind,  so  haben  diese  allgemeinen  Kräfte  natürlich 
auch  im  Bankwesen  sich  betätigt.  In  der  Zeit,  in  der  der  Freiheits- 
gedanke des  Individualismus  zur  Herrschaft  gelangte,  mußte  auch 
der  Wettbewerb  der  Banken  bestandig  sich  steigern,  und  je  mehr 
die  moderne  sogenannte  Kre^itwirtschaft  allgemein  sich  durchrang, 
mußte  auch  das  Bedürfnis,  eines  Bankiers  sich  zu  bedienen,  zunehmen. 

Überall  in  unserem  Wirtschaftsleben  drangt  es  hinaus  über  die 
engen  binnenländischen  Grenzen,  in  die  der  Fluch  politischer  Zerrissen- 
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heit  zu  lange  schon  unsere  Yolkskraft  gebannt  hatte.  Wie  die  Zu- 
nahme unserer  Bevölkernng  und  das  Wachstum  unserer  Industrie  auf 
&st  allen  anderen  Grebieten  unseres  Wirtschaftslebens  uns  hinaustrieb 
auf  den  Weltmarkt,  so  mußte  auch  seit  Qründung  des  Deutschen 
Reiches  unser  Bankwesen  mehr  und  mehr  die  Tendenz  verspüren, 
international  sich  auszurecken. 

Doch  diese  allgemein%in  unserem  Wirtschaftsleben  zum  Oroß- 
betrieb  drangenden  Kräfte  gliedern  die  Entwicklung  unseres  Bank- 
wesens nur  ein  in  die  Gesamtentwicklung.  Besondere  Grunde  müssen 
noch  vorhanden  sein,  die  jene  fast  überall  wirksamen  Tendenzen  zum 
Großbetriebe  hier  so  stark  wie  kaum  anderswo  hervortreten  lassen. 
Auch  diese  besonderen  Gründe  sind  nicht  neu.  Dieselben  Triebkräfte 
vielmehr,  die  bisher  'gestaltend  im  Bankwesen  sich  regten,  die  sind 
auch  wirksam  in  dieser  vielleicht  auffälligsten  Erscheinung  unseres 
i  heutigen  Wirtschaftslebens. 

^^   /         Diese  für  das  Bankwesen  charakteristischen  besonderen  Gründe 
/  sind  das  ruckweise  Anwachsen  der  Kreditbedürfnisse  im  einzelnen  wie 
im  ganzen. 

Drei  Etappen  lassen  in  dieser  Entwicklung  sich  unterscheiden.  Die 
jSrste,  neue  Gestaltungen  fordernde  Wandlung  ging  aus  von  der  Staats- 
\.  [Wirtschaft.  Die  öffentlichen  Kreditbedürfnisse  schwollen  gewaltig 
^an,  als  der  Staat  aus  den  Zeiten  des  Feudalsystems  überging  zum 
[stehenden  Heer  und  zum  besoldeten  Beamtentum;  in  enger  Verbindung 
damit  entstanden  die  ersten  modernen  Finanzmächte,  von  den  Medici 
und  Fugger  an  bis  zu  den  Bothschilds. 

Als  dann  der  Dampfbetrieb  die  Eisenbahnen  entstehen  ließ  und 
^"^ — damit  gleichzeitig  den  gewaltigsten  Ansporn  ausübte  auf  Bergbau, 
Eisenindustrie  und  Maschinenfabrikation,  da  erwuchsen  von  neuem  — 
und  dieses  Mal  vorwiegend  auf  dem  Gebiete  des  privaten  Wirtschafts- 
lebens —  finanzielle  Bedürfnisse,  wie  man  sie  bisher  noch  nicht  ge- 
kannt hatte.  Ihnen  waren  Kapitalkraft  und  Untemehmungsmut  der 
bisherigen  Privatbankhäuser  nicht  mehr  gewachsen.  Neue  größere 
Organisationen  wurden  so  wieder  erforderlich;  die  modernen  Aktien- 
banken wurden  gegründet 

Und  der  weltgeschichtliche  Prozeß  der  systematischen  Ausgestaltung 
des  industriellen  Großbetriebes,  den  wir  heute  staunend  auf  fast  allen 
Gebieten  mit  erleben,  der  im  weiten  Amerika  am  schnellsten  und  rück- 
sichtslosesten sich  entfaltet  und  bei  uns  —  abgesehen  von  der  Elektrizitäts- 
und chemischen  Industrie  —  seit  1893  in  den  Biesengebilden  des 
Kohlensyndikats,  des  Boheisensyndikats  und  neuerdings  des  Stahlwerks- 
verbandes am  offenkundigsten  hervortritt,  er  hat  zum  dritten  Male  im 
eiäzelnen  und  im  ganzen  —  fost  wie  mit  einem  Bück  —  die  Kredit* 
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ansprüche  außerordentlich  gesteigert,  abermals  Neubildungen  im  Bank- 
wesen gebieterisch  fordernd.  1 

Die  gewaltig  fast  überall  anschwellenden  Ereditbedürfhisse  brachten  \^/^ 
nämlich  für  die  bisherigen  Banken  mancherlei  Schwierigkeiten  mit  sich.^ 

Bisweilen  war  es  schon  nicht  leicht,  überhaupt  allein  die  Mittel  \| 
zu  beschaffen  y  die  ein  schnell  sich  entwickelnder  einzelner  Kunde  be- 
anspruchte. Immer  aber  ist  es  für  eine  Bank  mit  Gefahren  verbunden, 
einen  erheblichen  Teil  der  eigenen  Mittel  in  einem  einzigen  Unter- 
nehmen anzulegen.  Denn  jede  solche  Beteiligung  wird  leicht  zu  einer 
dauernden  finanziellen  Teilhaberschaft;,  wenn  der  erhoffte  Erfolg  aus- 
bleibt, Verluste  sich  sogar  einstellen.  Die  Mittel  können  dann  oft 
nicht  nur  nicht  zurückgezogen  werden,  sondern,  sie  müssen,  um  em- 
pfindliche, vielleicht  verhängnisvolle  Verluste  möglichst  zu  vermeiden, 
noch  vergrößert  werden. 

Was  als  lose,  vorübergehende  Verbindung  gedacht  war,  wird  zur 
dauernden  Fessel.  Zunächst  in  finanzieller  Hinsicht:  das  Betriebskapital 
wird  in  steigendem  Maße  anderer  gewinnbringenderer  Beschäftigung 
entzogen.  Aus  der  finanziellen  Bindung  kann  aber  eine  noch  weiter- 
gehende Abhängigkeit  insofern  erwachsen,  als  leicht  die  geschäftliche 
Initiative  von  der  finanzierenden  Bank  auf  das  notleidende,  erst  zu 
entwickelnde  industrielle  Werk  übergeht. 

Bei  unseren  größten  Banken  ebenso,  wie  bei  unseren  kleinen, 
sind  solche  dauernden  Verbindungen  mehr  oder  minder  unfreiwilliger 
Art  eingetreten,  so  bei  der  Diskontogesellschaft  mit  der  Dortmunder 
Union,  der  Deutschen  Bank  mit  den  Mannesmannwerken.  Groß- 
banken haben  solche  teilweise  finanzielle  Lähmung  regelmäßig  glücklich 
zu  überwinden  vermocht.  Nur  die  Leipziger  Bank  ist  daran  zugrunde 
gegangen;  bei  einem  Aktienkapital  von  48  000000  Mk.  hatte  sie  bei 
der  Trebergesellschaft  sich  bis  zur  Höhe  von  mehr  als  93  000  000  Mk. 
engagiert 

Was  hier  im  größten  Maßstabe  als  warnendes  Beispiel  hervortrat, 
hat  im  kleinen  oft  sich  wiederholt  An  solchen  Klippen  sehr  großen 
einseitigen  Risikos  und  der  daraus  hervorwachsenden  finanziellen  und 
geschäftlichen  Abhängigkeit  ist  eine  Beihe  angesehener  Privatfirmen 
gescheitert,  wie  z.  B.  Bob.  Suermondt  &  Co.  in  Aachen,  von  Beckerath- 
Heilmann  in  Grefeld,  Middendorf  &  Co.  in  Essen. 

Naturgemäß  mußte  deshalb  in  unserem  Bankwesen  das  Bestreben 
sich  entwickeln,  das  in  Verbindung  mit  den  schnell  wachsenden  Kredit- 
ansprüchen allzu  stark  steigende  Risiko  zu  mindern. 

Und  dieses  Streben  nach  Risikominderung  kann  man  als  die  be- 
sondere Triebkraft  bezeichnen,  die  weit  über  das  allgemeine  Durch- 
schnittsmaß  hinaus   den   Großbetrieb  in  unserem  jungen    deutschen 
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Bankwesen  zur  Ausbildung  gelangen  ließ.  Wie  die  Möglichkeit, 
technische  Vorteile  im  Großbetrieb  (durch  Verwertung  der  im  Hoch- 
ofen erzeugten  Qiohtgase  und  Hitze)  zu  erzielen,  die  Eisenindustrie  in 
dieser  Bezieliung  über  die  ganze  übrige  gewerbliche  Produktion  empor- 
hebt, so  hier  das  Streben  nach  Bisikominderung.  Dieser  mftchtigen 
Triebkraft  läßt  sich  hier  aber  besonders  leicht  nachgeben,  da  der 
Großbetrieb  unendlich  viel  leichter  und  schneller  in  dem  fast  ohne 
alle  Werkzeuge  arbeitenden  Bankwesen  sich  durchführen  läßt^  als  in 
der  überaus  komplizierte  und  kostspielige  Anlagen  erfordernden  Eisen- 
industrie. 

Für  die  Erkenntnis  der  neuesten  Entwicklung  unseres  Bankwesens 
( ist  daher  von  besonderer  Wichtigkeit  die  Beantwortung  der  Frage,  wie 
\  l  das  fast  unablässig  und  so  gewaltig  anwachsende  Risiko  für  die  einzelne 
^Bank  sich  mindern  läßt.  Auf  dreifache  Art  ist  das  möglich:  man 
kann  das  Risiko  abstoßen,  man  kann  es  teilen,  man  kann  es  aus- 
gleichen oder  kompensieren.  Alle  drei  Arten  der  Risikominderung 
bedürfen  unter  ;dem  Gesichtspunkte,  inwieweit  sie  zum  Großbetrieb 
drängen,  einer  genauen  Betrachtung. 

1.  Einleuchtend  ist  es,  daß  ein  völliges  Abstoßen  des  Risikos 
nur  in  Ausnahmefallen  möglich  ist  Allerdings  kommen  besonders 
wichtige  AusnahmeElIe  hier  in  Betracht  Denn  die  Erfahrung  hat 
gezeigt,  daß  gefahrlicher  als  die  einmalige  Übernahme  eines  großen, 
doch  begrenzten  Risikos,  das  fast  unbemerkt  und  im  geheimen  sich 
vollziehende  langsame  Anwachsen  eines  Risikos  ist  Die  auf  dem  Konto 
eines  Kunden  in  laufender  Rechnung  allmählich  sich  ansammelnden 
hohen  Kreditsummen  haben  häufiger  noch  sich  verhängnisvoll  erwiesen, 
als  eine  große  risikoreiche  Anleihe. 

Dieses  im  Kontokorrentverkehr  erwachsende  Risiko  gilt  es  abstoßen 
zu  können. 

Das  ist  nur  möglich,  indem  man  die  Kontokorrentschnld  eines 
zur  Kundschaft  gehörenden  Unternehmens  mit  Hilfe  des  Emissions- 
geschäfts umwandelt  in  Obligationen  oder  junge  Aktien:  im  gleichen 
Maße,  wie  die  Bank  diese  Wertpapiere  dann  absetzt,  überträgt  sie  das 
Risiko  von  sich  auf  die  Käufer,  das  Publikum. 

Eine  solche  Umwandlung  eines  Kontokorrentkredits  in  einen 
Emissionskredit  ist  für  eine  einzelne  Bank  aber  nicht  immer  möglich 
oder  doch  zum  mindesten  nicht  immer  ratsam.  Nicht  jede  Bank 
betreibt  neben  dem  gewöhnlichen,  nur  von  lokalen  Bedingungen  ab- 
hängigen Bankgeschäft  des  Kontokorrentkredits  auch  das  langfristige, 
auf  ganz  anderen  Voraussetzungen  beruhende  Emissionsgeschäft  Kann 
man  aber  nicht  selbst  die  Umwandlung  vornehmen,  muß  man  sich 
vielmehr    wegen    der  Durchführung   des  Emissionsgeschäfts   an   eine 
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andere,  größere  Bank  wenden,  dann  entsteht  die  Oe&hr,  daß  mit  c^r 
Übertragung  dieses  einen  Geschäfts  der  betreffende  Ennde  überhaupt 
verloren  geht  Dieses  Bedenken  föUt  fort,  wenn  die  Bank  selbst  einen 
allzu  hoch  angewachsenen  Kontokorrentkredit  in  den  Emissionskredit 
umwandeln  und  ihn  damit  abstoßen  kann.  Das  Streben  nach  Risiko- 
minderung  muß  also  hier  ein  Streben  nach  Eombinierung  verschiedener 
Bankgeschäfte  zeitigen  und  zwar  von  Bankgeschäften,  die  keineswegs 
sonst  miteinander  stets  verbunden  sind,  in  England  z.  B.  regelmäßig 
getrennt  voneinander  vorkommen. 

Und  dieses  Eombinieruogsbestreben  beschränkt  sich  nicht  auf  das 
Kontokorrent«  und  Emissionsgeschäft. 

Obligationen  und  Aktien  kann  eine  Bank  um  so  leichter  in 
großen  Beträgen  absetzen,  je  größer  ihre  Eundschaft  ist.  Wer  das 
Emissionsgeschäft  betreibt,  muß  also  eine  möglichst  ausgedehnte  feste 
Eundschaft  sich  zu  schaffen  suchenl  Das  wichtigste  Mittel  dazu  ist, 
neben  dem  Eontokorrentgeschäft,  das  reine  DepositengeschäfL  Eine 
durch  das  Depositengeschäft  herangezogene  Eundschaft  läßt  sich  außer- 
ordentlich vorteilhaft  für  die  Unterbringung  neu  emittierter  Wert- 
papiere benutzen;  denn  natürlich  wendet  sich  das  Publikum,  wenn  es 
das  in  kleinen  Beträgen  Angesammelte  anlegen  will,  vertrauensvoll  in 
erster  Linie  an  die  Bank,  der  man  seine  Ersparnisse  anvertraut  hat 
Wie  in  den  großen  kombinierten  Eisenwerken  die  motorische  Eraft 
der  Gase  und  die  Hitze  des  Hochofens  genutzt  wird  auch  für  andere 
Zweige  der  Produktion,  für  die  Stahlerzeugung  und  für  das  Walzwerk, 
so  wird  im  Bankwesen,  für  das  der  Eredit  die  Lebenskraft  bildet,  das 
mit  dem  einen  Geschäft  erworbene  Vertrauen  genutzt  auch  für  andere 
Geschäftszweige. 

In  beiden  Fällen  bringt  solche  Eombination  noch  weitere  Vor- 
teile mit  sich.  Wie  die  organische  Verbindung  verschiedener  Produk- 
tionszweige in  einem  Unternehmen  erst  einen  vollen  Überblick  und 
damit  die  beste  Disposition  der  Anlage  wie  des  Betriebs  ermöglicht, 
80  wird  auch  der  für  eine  Bank  so  überaus  wichtige  volle  Überblick 
über  die  Ereditverhältnisse  eines  Eunden  erst  gewonnen,  wenn  alle 
Bankgeschäfte  desselben  bei  einer  Bank  konzentriert  werden.  Wird 
diese  Forderung  nicht  gestellt  und  ihre  Erfüllung  nicht  mit  Strenge 
erzwungen,  so  wird  jede  hohe  Schuld  eines  Eunden  alsbald  zu  einem 
hohen  Bisiko  für  die  Bank.  Man  nimmt  also  dem  Risiko  einen  be- 
trächtlichen Teil  seines  gefahrlichen  Charakters,  wenn  man  den  Ge- 
schäftsverkehr mit  dem  Eunden  möglichst  allseitig  ausbaut  Regel- 
mäßig verlangen  auch  unsere  Banken  von  den  Eunden,  die  hohe 
Eontokorrentkredite  in  Anspruch  nehmen,  solche  Eonzentration  aller 
ihrer  Bankgeschäfte,  und  es  gehört  nicht  zu  den  erfreulichen  Erschei- 
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nungen  in  anserem  Bankwesen,  daß  einzelnen  unserer  bedeutendsten, 
aber  auoh  unruhigsten  Großuntemehmem  gegenüber  hiervon  ab- 
gesehen wird. 

Und  dazu  ein  zweiter  Vorteil,  der  allerdings  nur  privatwirt- 
schaftlicher Art  ist  Wie  das  Anlagekapital  eines  Walzwerkes  noch 
verhältuismaßig  gering  ist  gegenüber  dem  eines  Hochofen-  und  Stahl- 
werks, so  sind  für  das  „reguläre^'  Bankgeschäft,  wie  es  im  Konto- 
korrent- und  Depositengeschäfk  vor  allen  Dingen  vorliegt  —  wie  die 
reinen  Depositenbanken  Englands  am  deutlichsten  zeigen  —  verhält- 
nismäßig wenig  eigene  Mittel  erforderlich ;  das  große  Emissionsgeschäft 
kann  dagegen  ohne  erhebliche  Eapitalkraft  nicht  betrieben  werden. 
*  Und  deshalb  ist  die  Folge  auch  die  gleiche.  Für  ein  Eisen-  und 
Stahlwerk  ist  es  nicht  allzu  schwierig,  auch  ein  Walzwerk  sich  anzu- 
gliedern; noch .  leichter  kann  eine  Bank,  die  das  Emissionsgeschäft  im 
Großen  betreibt,  ai^ch  auf  dem  Gebiet  des  Kontokorrent-  und  Depo- 
sitengeschäfts sich  ausdehnen.  Unendlich  viel  schwieriger  ist  es,  den 
umgekehrten  Weg  einzuschlagen,  vom  Walzwerk  zur  Stahl-  und  Boh- 
eisenproduktion  oder  vom  regulären  Bankgeschäft  zum  großen  An- 
leihegeschäft vorzudringen.  Hier  wie  dort  bedeutet  also  bereits  die 
Ausbildung  von  Kombinationsuntemehmungen  eine  Verdrängung  des 
Kapitalschwachen.  Einen  ganz  ähnlichen  Vorteil,  wie  in  der  Eisen- 
industrie die  großen  kombinierten  Werke  gegenüber  den  „reinen" 
Walzwerken  aufweisen,  zeigen  die  großen  Häuser,  die  allseitig  auf  dem 
Gebiete  des  Bankwesens  sich  betätigen,  gegenüber  jenen  aus  früheren 
Zeiten  überkommenen,  oft  sehr  verdienstlichen,  doch  kleinen  Bank- 
firmen, die  auf  das  sog.  reguläre  Bankgeschäft  sich  beschränken. 

Dieser  Vorteil  reicht  aber  noch  weiter.  Die  Ausbildung  des  um- 
fassenden Kombinationsbetriebes  erschwert  in  beiden  Fällen  das  Auf- 
kommen einer  neuen  Konkurrenz  gewaltig.  Ein  großes,  modernes 
kombiniertes  Eisenwerk  soll  ein  Kapital  von  annähernd  30  Mill.  ML 
erfordern;  eine  alle  Zweige  des  Bankwesens  pflegende  Großbank  ar- 
beitet mit  Dutzenden  von  Millionen  Mark.  Solche  Summen  in  gefahr- 
lichem Wettkampf  auf  das  Spiel  setzen,  wagt  so  leicht  keiner.  Je 
mehr  aber  das  Neuentstehen  von  Konkurrenzuntemehmungen  aus- 
geschlossen erscheint,  um  so  leichter  der  Zusammenschluß,  die  Kar- 
tellierung. In  der  Großindustrie  hat  die  Erfahrung  das  bereits  be- 
stätigt. Für  das  Bankwesen  drängt;  sich  die  folgenschwere  Frage  auf^ 
ob  die  Möglichkeit  auch  hier  zur  Tatsache  werden  wird,  eine  Frage, 
auf  die  wir  noch  in  anderem  Zusammenhang  eine  Antwort  zu  suchen 
haben.  Hier  begnügen  wir  uns  mit  der  Feststellung,  daß  das  Streben, 
ein  großes,  bedrohliches  Risiko  abstoßen  zu  können,  eine  Tendenz 
nach  Kombinierung  verschiedener  Bankgeschäfte  erzeugt  und   damit 
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zur  Durchführung  des  Großbetriebs  im  Bankwesen  aufis  wirksamste 
mitwirkt. 

2.  Ein  volles  Abstoßen  des  Kisikos  kann  nur  in  Ausnahmefallen, 
allerdings  in  Ausnahmefällen,  die  meist  sehr  wichtiger  Art  sind,  sich 
betätigen.  Auf  diesen  äußersten  Erfolg  muß  man  regelmäßig  beim 
Streben  nach  ßisikominderung  verzichten.  Man  muß  sich  mit  bloßer 
Verringerung  des  Risikos  begnügen  und  eine  solche  Verringerung  is 
möglich  sowohl  dadurch,  daß  man  für  ein  Risiko  einen  Ausgleich 
schafft,  als  auch  dadurch,  daß  man  das  Risiko  teilt 

Die  Kompensation  eines  einzelnen  großen  Risikos  ist  aber  nur 
möglich,  wenn  eine  Bank  -öhaL^^ße  Mittel  verfügt.  Je  stärker  die 
finanzielle  Tragfähigkeit  und  WiderstaudakiafTlst,  ""um  so  unbedenk- 
licher kann  ein  großes  einseitiges  Risiko  übernommen  werden,  denn 
um  so  leichter  läßt  es  sich  ausgleichen.  Aus  dem  Anwachsen  des 
einzelnen  Risikos  muß  daher,  will  man  nicht  bescheiden  auf  seine 
Übernahme,  noch  leichtsinnig  auf  seine  Kompensation  verzichten,  ein 
Streben  nach  Vergrößerung  der  Finanzkraft  hervorgehen. 

Am  leichtesten  läßt  die  Finanzkraft  einer  Bank  sich  steigern 
durch  Verstärkung  der  eigenen  Betriebsmittel,  d.  h.  durch  Vergrößerung 
des  Aktienkapitals  und  der  Reserven.  Begreiflicherweise  setzt  daher 
zunächst  eine  Periode  der  Erhöhung  des  Aktienkapitals  bei  unseren 
Großbanken  ein.  Schon  bisher  hatten  unsere  großen  Banken  bedeu- 
tende Erhöhungen  ihres  Aktienkapitals  vorgenonunen.  Die  heute  im 
Vordergrund  stehenden  sechs  größten  Banken  hatten  ihr  1870/72 
112,8  Mill.  Mk.  betragendes  Aktienkapital  bis  1880  auf  246,  bis  1890 
auf  376,  bis  1895  auf  413  Mill.  ML  bereits  erhöht.  Aber  während 
diese  Kapitalsteigerungen  in  der  Gesamthöhe  von  300  MilL  Mk.  auf 
ein  Vierteljahrhundert  sich  verteilten,  und  es  damals  vielfach  auch 
hier  noch  galt,  in  der  Zeit  der  Zersplitterung  Versäumtes  nachzuholen, 
vollzieht  sich  etwa  seit  dem  Jahre  1895  jene  gewaltig  vorwärts  stür- 
mende Bewegung  in  unserem  Großbankentum,  die  überall  Staunen, 
bald  freudiges,  bald  besorgtes  hervorrief.  In  der  kurzen  Spanne  eines 
einzigen  Jahrzehnts  erhöhten  unsere  sechs  größten  Banken  ihr  Aktien- 
kapital um  fast  500  Mill.  ML 

Stand  bisher  diejenige  Bank,  die  vielfach  als  erste  moderne  Effekten- 
bank Deutschlands  bezeichnet  werden  kann,  die  Darmstadter  Bank, 
die  Kölner  Unternehmungsgeist  entsprossen  ist,  finanziell  an  der  Spitze 
unseres  Bankwesens,  so  übernehmen  in  dem  finanziellen  Wettlauf,  der 
um  die  Mitte  des  letzten  Jahrzehnts  des  vorigen  Jahrhunderts  ein- 
setzt, die  Diskontogesellschaft  und  die  Deutsche  Bank  die  Führung. 

In  der  Zeit  von  1895  bis  1904  erhöhte  die  Diskontogesellschaft 
ihr  Aktienkapital   von    75   auf  170  MilL  ML,  in   zehn  Jahren  um 
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95  Mill.  Mk.  Und  seit  1897  hat  die  Führung  die  1870  „in  der  Zeit 
der  Siege''  —  wie  sie  selbst  stolz  sagt  —  gegründete  Deutsche  Bank. 
Sie  hat  ihr  Aktienkapital  jüngst  auf  200  Mill.  Mk.  gesteigert  und,  wie 
sie  hierin  einen  Vorsprung  von  30  Mill.  Mk.  aufzuweisen  hat,  so  über- 
trifft sie  auch  mit  ihren  Rücklagen  in  Höhe  von  rund  80  Mill.  Mk. 
jede  andere  Bank  um  mindestens  weitere  20  Mill.  Mk. 

Jede  unserer  sechs  größten  Banken  hat  heute  ein  Aktienkapital 
von  mindestens  100  Mill.  Mk.  Fünf  von  ihnen  übertreffen,  jede  einzeln, 
in  ihrem  Aktienkapital  das  gesamte  Aktienkapital,  das  alle  sechs  zu- 
sammen zu  Beginn  des  neuen  Deutschen  B^ichs  aufzuweisen  hatten. 
Zusammen  verfügen  sie  über  909  Mill.  Mk.  Aktienkapital  und 
258  MilL  Mk.  Rücklagen.  Ihre  eigenen  Betriebsmittel  beziffern  sich 
also  auf  rund  1165  MilL  Mk.,  d.  h.  sie  sind  fast  zehnmal  so  groß, 
wie  sie  1870/72  waren. 

Da  es  aber  zur  wesentlichen  Besonderheit  einer  Bank  gehört, 
nicht  nur  mit  eigenen  Betriebsmitteln,  sondern  auch  mit  fremden  zu 
arbeiten,  so  mußte  das  Bedürfnis  nach  gesteigerter  Finanzkraft  auch 
das  Bestreben  zeitigen,  fremde  Mittel  in  möglichst  ausgedehntem  Maße 
heranzuziehen. 

Im  ganzen  hat  man  es  verstanden,  auf  diese  Weise  das  Betriebs- 
kapital noch  mehr  zu  vergrößern  als  durch  eigene  Mittel.  Rießer 
beziffert  die  Steigerung  der  fremden  Betriebsmittel  für  die  zehn  Ber- 
liner Großbanken  in  den  20  Jahren  von  1883—1908  auf  551,57o 
gegenüber  einer  gleichzeitigen  Zunahme  des  eigenen  werbenden  Kapitals 

um  309,8  7o- 

Solche  fremde  Betriebsmittel  können  auf  mannigfache  Art  be- 
schafft werden:  durch  alle  jene  Geschäfte,  die  man  als  Passivgeschäfte 
der  Banken  bezeichnet.  Von  großer  ziffernmäßiger  Bedeutung  sind 
das  passive  Kontokorrentgeschäft  und  das  Akzeptieren  von  Wechseln. 
Bei  unseren  sechs  größten  Banken  haben  diese  Verpflichtungen  aus 
laufender  Rechnung  und  aus  Akzepten  zusammen  die  gewaltige  Höhe 
von  2478  Mill.  Mk.  erreicht.  Trotz  dieser  hohen  Ziffern  stehen  als 
Hauptmittel  der  Vergrößerung  des  Betriebskapitals  durch  Heranziehung 
fremder  Gelder  doch   voran:   das  Banknoten-   und  Depositengeschäft 

Die  Reichsbank  hat  hier  allerdings  das  Tätigkeitsfeld  für  die  Aktien- 
banken stark  eingeengt;  denn  sie  selbst  vermehrt  ihr  Betriebskapital, 
das  an  sich  für  die  Erfüllung  ihrer  wichtigen  Aufgaben  nicht  aus- 
reicht, vor  allem  durch  zwei  Geschäfte  bedeutend.  In  welchem  Um- 
fange sie  durch  die  Banknotenausgabe  sich  fremde  Mittel  verschafft, 
geht  daraus  hervor,  daß  im  Durchschnitt  der  Jahre  1896 — 1900  der 
Gesamtnotenumlauf  der  Reichsbank  1115  Mill.  Mk.  und  selbst  ihr 
ungedeckter  Notenumlauf  noch  reichlich  das  P/,  fache  ihres  Gesamt- 
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kapitals  uud  fieseryefonds  betrug.  Und  eine  ähnliche  Bedentang  hat 
in  dieser  Beziehung  der  Giroverkehr  für  die  Beichsbank  gewonnen. 
Die  in  Verbindung  mit  ihm  angesammelten  Betrage  haben  im  Durch- 
schnitt desselben  Jahrfünfts  320  Mill.  Mk.  betragen. 

Da  die  Reichsbank,  dank  ihrer  überlegenen  Stellung^  gestützt  auf 
die  Bankgesetzgebung  einerseits,  auf  ihr  großartiges  Filialnetz  anderer- 
seits, das  Banknoten-  wie  Oirogeschäft;  fast  monopolisiert  hat,  sahen 
unsere  großen  Aktienbanken  zur  Beschaffung  fremder  Betriebsmittel 
vor  allem  auf  das  verzinsliche  Spardepositengeschäft  sich  verwiesen, 
zumal  da  die  Beichsbank  vom  Jahre  1879  an  tatsächlich  auf  dieses 
verzichtet  hat  Doch  war  anfangs  die  Entwicklung  dieses  eigentlichen 
Depositengeschäfts  nur  langsam.  Gerade  die  Großbanken,  die  das 
langfristige  Emissionsgeschäft  mit  besonderer  Vorliebe  pflegen^  schienen 
anfangs  Bedenken  gehegt  zu  haben,  dieses  kurzfristige  Passivgeschäft 
stark  zu  entwickeln.  Noch  1890  sollen  die  großen  Berliner  Aktien- 
banken nur  rund  100  Mill.  Mk.  an  Depositengeldern  aufzuweisen  ge- 
habt haben.  Als  letzte  unserer  Großbanken  hat  der  A.  Schaaffhausensche 
Bankverein,  der  besonders  eng  mit  unserer  Großindustrie  verbunden 
ist,  sogar  erst  1902  begonnen,  das  verzinsliche  Depositengeschäft  mit 
stärkerem  Nachdruck  zu  betreiben. 

Auch  hier  konzentriert  sich  die  Entwicklung  auf  das  letzte  Jahr- 
zehnt. Weit  voran  schritt  die  Deutsche  Bank.  Sie  hatte  Ende  1905 
341  MilL  Mk.  Depositengelder,  die  einzige  unter  den  Großbanken,  die 
mehr  Depositengelder  aufzuweisen  hat,  als  ihre  eigenen  Betriebsmittel 
betragen.  Unsere  sechs  größten  Banken,  die  wir  bei  unserer  Be- 
trachtung in  den  Vordergrund  gerückt  haben,  besaßen  zur  selben  Zeit 
912  Mill.  Mk.  Depositengelder,  d.  h.  fast  genau  so  viel  Depositen- 
gelder, wie  die  Summe  ihres  Anlagekapitals.  Nach  dem  Deutschen 
Ökonomisten  betrugen  die  Depositen  aller  deutschen  Kreditbanken 
Ende  1904  1566  Mill.  Mk. 

Die  systematische  Pflege  des  Depositengeschäfts,  die  so  spät  bei 
unseren  Großbanken  erst  begonnen  hat^  fuhrt  nun  wieder  zu  zwei  für 
die  Konzentration  des  Bankwesens  wichtigen  Folgen. 

Will  man  im  Depositengeschäft  die  verfügbaren  Barbestände  der| 
Privfttwirtafihaffcfin  1n  ninfyTTfi^£^"|^föBfi^  l'Tnr?"C^?Tt  sich  ziehen,  so 
muß  man  dem  PubliteamnuicSr  äußerlich  entgegenkommen.  Weite, 
zeitraubende  Woge  darf-THSTn'^  ihm  nicht  zumuten.  Um  aus  einem 
größeren  Gebiet  die  Ersparnisse  zu  sammeln,  muß  man  daher  den 
Bankbetrieb  durch  Errichtung  von  Zweiggescbaftf^n  nrt.liftVi  ausbreiten. 
Ganz  besonders  dort,  wo  eine  spiffähige  Bevölkerung  in  größeren 
Mengen  sich  zusammendrängt,  also  in  den  Wohnteilen  der  großen 
Städte,   gilt  es  sich  festzusetzen.     Es  genügt  nicht  mehr,   daß   das 
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Hauptgeschäft  im  Herzen  der  Geschäftsatadt  gelegen  ist,  Depositen- 
kassen müssen  geschickt  in  der  ganzen  Großstadt  verteilt  werden.  Die 
Pflege  des  Depositengeschäfts  drängt  somit  ihrerseits  zu  einer  örtlichen 
Ausbreitung. 

Wird  aber  auf  diese  Weise  das  Depositengeschäft  entwickelt,  wie 
es  vor  allem  der  Deutschen  Bank,  an  zweiter  Stelle  der  Dresdener 
und  der  Darmstädter  Bank,  unter  den  wichtigsten  Provinzbanken 
besonders  der  Eommerz-  und  Diskontobank  in  Hamburg  und  der 
Bergisch-Märkischen  Bank  in  Elberfeld  gelungen  ist,  so  muß  die  Höhe 
der  angesammelten  fremden  Betriebsmittel  wieder  einen  Einfluß  aus- 
üben auf  die  der  eigenen. 

Denn  unsere  großen  Aktienbanken  können  ja  bekanntlich  nicht 
—  wie  die  Depositenbanken  in  England  —  es  versuchen,  die  Sicherung 
ihrer  Deponenten  dadurch  zu  erstreben,  daß  sie,  äußerst  vorsichtig, 
überhaupt  nur  auf  kurzfristige,  ^«^](,ftft^fi  ^^«ohpf^^P  sich  einlassen  und 
nach  der  alten  Grundregel  aller  Banktätigkeit  ihre  Aktiv-  und  Passiv- 
geschäfte sorgßltigst  gegeneinander  balanzieren.  Unsere  Aktienbanken, 
die  unendlich  viel  vielseitiger  sich  betätigen  und  vor  allem  das 
langfristige  Anleihegeschäft  pflegen,  verlieren  zwar  auch  diesen 
Balanzierungsgesichtspunkt  nicht  ganz  aus  den  Augen,  vermögen  aber 
natürlich  nicht  so  weitgehende  Beschränkung  sich  aufzuerlegen;  zum 
Teil,  oft  zu  einem  nicht  unbeträchtlichen  Teil,  beruht  daher  die 
Sicherung  der  Deponenten  bei  unseren  Großbanken  auf  ihrem  eigenen 
Betriebskapital. 

Geht  es  auch  wohl  etwas  zu  weit,  zu  sagen,  die  in  England 
übliche  oder  zum  mindesten  erstrebte  Balanzierung  von  Aktiv-  und 
Passivgeschäften  müsse  durch  eine  Balanzierung  von  Grundkapital 
und  Depositengeldern  bei  uns  ersetzt  werden,  so  ist  es  doch  un- 
zweifelhaft, daß  die  Ansammlung  fremder  Betriebsmittel  durch  das 
Depositengeschäft  nicht  etwa  eine  Herabsetzung  der  eigenen  Betriebs- 
mittel ermöglicht,  sondern  auf  eine  Erhöhung  des  Aktienkapitals  hin- 
drängen kann.  Es  ist  kein  zufälliges  Zusammentreffen,  daß  die 
Deutsche  Bank,  die,  doppelt  so  stark  wie  irgend  eine  andere,  das 
Depositengeschäft  gepflegt  hat,  auch  in  der  Erhöhung  ihres  Aktien- 
kapitals und  ihrer  Bücklagen  allen  anderen  Banken  weit  voraus- 
\.      jv    geeilt  ist 

\\  Je  größer  nun  die  Betriebsmittel,  über  die  eine  Bank  verfügt  — 

^^die  eigenen  und  die  fremden  —  sind,   um  so   leichter  kann  für  ein 
V starkes   einseitiges  Risiko   ein   Ausgleich   geschaffen   werden.     Solche 
Bisikokompensation    besteht  ja  darin,   die  Gesamtheit  der  Verpflich- 
tungen der  Bank  gegenüber  so  zu  verteilen,  daß  die  Zahlungsfähigkeit 
der  Schuldner  von  den  verschiedenartigsten,  einander  zum  Teil  auf- 
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hebenden  wirtschaftlichen  Bedingangen  abhängig  ist  Es  muß  also 
im  gesamten  Geschäftsbetrieb  jede  überwiegende  Abhängigkeit  von 
eng  verknüpften  wirtschaftlichen  Interessen  vermieden  werden,  d.  h. 
sowohl  jede  Abhängigkeit  von  lokalen  Verhältnissen,  als  auch  jede 
Abhängigkeit  von  einzelnen  Branchen.  Das  Streben  nach  Risiko- 
ausgleich muß  somit  —  aach  wenn  von  der  BeschafFnng  der  dazu 
nötigen  Betriebsmittel  abgesehen  wird  —  zu  einer  geographischen  und 
fachlichen  Ausbreitung  der  Banktätigkeit  führen. 

Diese  beiden  Arten  der  Ausbreitung,  die  im  Interesse  einer 
lUsikominderung  geboten  erscheinen,  können  in  verschiedenen  Formen 
erfolgen. 

In  mancher  Hinsicht  die  einfachste  Art  der  örtlichen  Ausbreitung, 
die  oft  schon  ohne  weiteres  auch  eine  Ausdehnang  auf  neue  Branchen 
bedeutet,  ist  die  Neugründung  von  Filialen.  Sie  ist  aber  abhängig 
von  einer  Reihe  von  Voraussetzungen.  Vor  allem  können  nur  bereite 
ausgereifte,  in  sich  gefestete,  mächtige  Banken  mit  gut  geschultem 
Personal  und  erprobten,  anerkannten  Traditionen  ein  ausgebreitetes 
Filialnetz  ins  Leben  rufen.  Sodann  muß  aber  auch  ein  einheitliches, 
nicht  partikularistisch  zerteiltes  Wirtschaftsgebiet  vorhanden  sein. 

Beides  war  in  Frankreich  und  England  gegeben.  Dort  hat  daher 
auch  die  Ausdehnung  vorzugweise  in  der  Form  der  Gründung  neuer 
Zweigniederlassungen  stattgefunden.  In  England  wurden  1901 
21  Banken,  die  mehr  als  100  Filialen  haben,  gezählt;  die  London 
City  and  Midland  Bank  allein  hatte  Anfang  1905  447  Filialen. 
Und  ähnlich  in  Frankreich.  Die  drei  größten  privaten  französischen 
Bankinstitute  —  der  Credit  Lyonnais,  der  Gomptoir  National 
d'Escompte  und  die  Soci6t6  generale  —  besaßen  Ende  1 908  zusammen 
nicht  weniger  als  683  Zweigniederlassungen,  von  denen  einige  aller- 
dings wohl  nur  den  Charakter  von  „Agenturen"  tragen. 

Auch  in  Deutschland  wollte  man  anfangs  diesen  Weg  beschreiten. 
Die  Darmstädter  Bank  stand  auch  hier  voran.  Schon  in  ihrem  ersten 
Geschäftsbericht  sprach  sie  kühn  von  ihren  „Organen  im  In-  und 
Auslände'^  Aber  abgesehen  davon,  daß  sie  wohl  für  eine  ausgedehnte 
Filialtätigkeit  noch  zu  jung  war,  machte  auch  die  deutsche  Klein- 
staaterei die  Ausführung  dieses  anfanglichen  Planes  unmöglich.  Die 
deutschen  Regierungen  wünschten  —  aus  wohl  begreiflichen  Gründen  — 
nicht  Zweigniederlassungen  fremder  Bankinstitute,  sondern  eigene 
Banken.  Die  Darmstädter  Bank  stieß  mit  ihrer  geplanten  Filiale  in 
Frankfurt  am  Main  auf  unüberwindlichen  Widerstand;  sie  mußte  sich 
darauf  beschränken,  im  eigenen  hessischen  Ländchen,  und  zwar  in 
Mainz,  eine  Zweigniederlassung  zu  errichten. 

Schon    diese    anfönglichen    Schwierigkeiten    ließen    es    bei    uns 
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empfehlenswert  erscheinen,  einen  anderen  Weg  einzuschlagen.  Die 
Banktätigkeit  kann  ja  ausgedehnt  werden  nicht  nur  dadurch,  daß  man 
Zweiganstalten  ins  Leben  ruft,  sondern  auch  dadurch,  daß  man  be* 
stehende  Lokalbanken  an  ein  größeres  Institut  in  der  einen  oder 
anderen  Form,  fester  oder  weniger  fest,  angliedert  Das  war  in 
Deutschland  nicht  nur  ein  Weg  geringeren  Widerstandes,  sondern 
hatte  auch  allgemein  den  Vorzug,  nicht  neue  Konkurrenz,  wie  eine 
jede  Filialgrundung,  zu  schaffen,  einen  Vorzug,  der  in  Deutschland 
um  so  mehr  ins  Gewicht  fiel,  als  hier  vor  Gründung  des  Reichs  das 
Wirtschaftsleben  für  eine  ausgedehnte  Banktätigkeit  viel&ch  noch  nicht 
reif  genug  schien. 

Ob  nun  das  eigentliche  Filialsystem  oder  die  festere  oder  losere 
Angliederung  bereits  bestehender  Banken  gewählt  wird,  beide  Arten 
der  Ausbreitung  der  Banktätigkeit  ermöglichen  es,  die  stets  gefahr- 
liche Abhängigkeit  sowohl  von  lokalen  Verhältnissen  als  auch  von 
einzelnen  Wirtschaftszweigen  zu  vermeiden. 

Was  zunächst  die  Abhängigkeit  lokaler  Art  anlangt,  so  entgeht 
eine  Bank  ihr  am  besten,  wenn  sie  über  ein  möglichst  weites  Gebiet 
ihre  Tätigkeit  ausdehnt. 

Die  endlich  mit  der  Gründung  des  Beichs  erlangte  politische 
Einheit  auch  für  das  Bankwesen  zu  nutzen,  mußte  das  erste  Streben 
sein.  Es  kommt  zunächst  zum  Ausdruck  in  einem  Zug  nach  Berlin. 
Die  neue  Beichshauptstadt,  die  das  politische  Leben  konzentriert  und 
eine  immer  größere  Bevölkerung  an  sich  fesselt,  mußte  an  sich  eine 
Anziehungskraft  ausüben;  auch  znm  wir.htigstSn  Börsenplatz  Deutsch- 
lands war  sie  schnell  emporgestiegen,  Frankfurt  am  Main  weit  über- 
flügelnd; endlich  ließ  die  etwas  schwerfallige  Form  der  Kommandit- 
gesellschaft auf  Aktien,  jn  die  die  beiden  ältesten  der  drei  Berliner 
Großbanken  —  die  Diskontogesellschaft  und  die  Berliner  Handels- 
gesellschaft, im  Gegensatz  zur  Deutschen  Bank  —  seinerzeit  gezwängt 
werden  mußten,  eine  Konkurrenz  nichT^awalghtslos.  erscheinen.  Noch 
im  Jahre  der  Gründung  des  Reichs  wandelte  deshalb  die  Darmstädter 
Bank,  die  früheste  Trägerin  des  Filialgedankens,  ihre  Kommandite 
in  Berlin  in  eine  Zweigniederlassung  um.  Wenn  die  beiden  anderen 
großen  Provinzbanken  —  der  A.  Schaaffhausensche  Bankverein  und 
die  Dresdener  Bank  —  nicht  alsbald  nachfolgten,  so  erklärt  sich  das 
wohl  nur  daraus,  daß  sie,  inmitten  unserer  beiden  größten  Industrie- 
gebiete gelegen,  zunächst  in  ihrer  Umgebung  so  große  Aufgaben  vor- 
fanden, daß  ihre  Erfüllung  alle  ihre  Kräfte  in  Anspruch  nahm.  Erst 
1881  eröffnete  die  Dresdener  Bank  ihre  Berliner  Filiale  und  aber- 
mals nach  einem  Jahrzehnt  folgte  die  dritte  große  Provinzbank,  der 
A.  Schaafifhausensche  Bankverein,   der  mit  unserem   am  mächtigsten 
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emporstrebenden  Industriegebiet  am  engsten  verbunden  war.  Da 
außerdem  auch  einige  der  wichtigsten  Mittelbanken  —  die  Mittel- 
deutsche Kreditbank  1873,  die  Hamburger  Kommerz-  und  Diskonto- 
bank 1892,  die  Breslauer  Kommerz-  und  Diskontobank  1896  —  nach 
Berlin  vorgedrungen  wareu,  und  einige  kleinere  Banken  an  Berliner 
Bankgründungen  sich  beteiligt  oder  durch  Kommanditierung  eine  Ver- 
tretung sich  dort  geschaffen  hatten ,  so  war  den  drei  Berliner  Groß- 
banken auf  ihrem  eigenen  Oebiet  —  in  Berlin  selbst  —  von  der 
Provinz  aus  eine  scharfe  neue  Konkurrenz  erwachsen. 

Zumal  da  diese  Provinzbanken  mehr  und  mehr  das  Schwergewicht 
ihrer  Tätigkeit  nach  Berlin  zu  verlegen  begannen,  mußten  die  Berliner 
Banken,  wenn  sie  im  Bahmen  des  gesamten  deutschen  Wirtschafts- 
lebens ihre  alte  Stellung  behaupten  wollten,  einen  Gegenstoß  fahren. 
Das  Ziel  mußte  dabei  ein  doppeltes  sein.  Einmal  mußte  man  der  für 
die  Berliner  Banken  so  nachteiligen  Bewegung  Halt  gebieten,  d.  h. 
also,  die  anderen  Provinzbanken  daran  verhindern,  daß  auch  sie  sich 
auf  Berlin  ausdehnten  und  dort  neue  Konkurrenz  schufen;  das  konnte 
man,  indem  man  mit  den  Provinzbanken  sich  verband;  die  Darm- 
städter Bank  hat  sogar  auf  diese  Weise  die  Wiederauflösung  der  Ber- 
liner Filiale  der  Breslauer  Diskontobank  bewirkt.  Zweitens  und  vor 
allem  mußte  man  aber  selbst  enge  Fühlung  gewinnen  mit  der  Provinz, 
zumal  mit  den  großen  Industriegebieten.  Auch  das  ließ  sich  am 
leichtesten  und  wirksamsten  erreichen,  wenn  man  mit  den  größeren, 
entwicklungsfähigeren  Provinzinstituten  zu  gemeinsamem  Handeln  sich 
die  Hand  reichte.  Am  frühesten  tat  das  die  Deutsche  Bank;  sie 
schloß  sich  1897  einerseits  mit  der  Bergisch-Märkischen  Bank  in 
Elberfeld,  die  über  ein  Aktienkapital  von  60  Mill.  Mk.  verfugte,  anderer- 
seits mit  dem  Schlesischen  Bankverein  in  Breslau,  dessen  Aktienkapital 
30  MilL  Mk.,  und  der  Hannoverschen  Bank  in  Hannover,  deren  Aktien- 
kapital 22,45  Mill.  Mk.  beträgt,  zu  enger  Gemeinschaft  durch  Aktien- 
besitz zusammen,  und  sie  hat  die  alsbald  so  energisch  eingeschlagene 
Bahn  seitdem  systematisch  und  unermüdlich  weiter  verfolgt. 

Indem  sie  insbesondere  1903  mit  der  Essener  Kreditanstalt  in 
Essen  (Aktienkapital:  50  Mill.  Mk.)  durch  Aktienbesitz  und  mit  der 
Rheinischen  Kreditanstalt  in  Mannheim  (Aktienkapital:  70  Mill.  Mk.) 
durch  Vertrag  in  eine  Interessengemeinschaft  eintrat,  und  indem  sie 
1900  beim  Zusammenbruch  der  Leipziger  Bank  alsbald  in  die  in  Sachsen 
entstandene  Lücke  durch  Errichtung  einer  Leipziger  und  Dresdener 
Filiale  einsprang,  hat  die  Deutsche  Bank  im  rheinisch-westfälischen, 
schlesischen,  oberrheinischen  und  sächsischen  Industriebezirk  eine  starke 
Stellung  sich  geschaffen:  auf  alle  Teile,  insbesondere  alle  Industrie- 
gebiete Deutschlands  dehnt  sie  heute  ihre  Tätigkeit  aus. 
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Anfangs  zaghafter^,  jdoeb-49i  Erfolg  schließlich  nicht  minder  wirk- 
sam folgte  die  Diskontogesellschaft  Hat  sie  auch  schon  1895  mit 
der  Norddeutschen  Bank  in  Hamburg,  die  ein  Aktienkapital  yon 
50  Hill.  Mk.  besaß,  sich  verschmolzen,  so  ist  sie  doch  erst  1901  mit 
der  Allgemeinen  Deutschen  Kreditanstalt  in  Leipzig  (Aktienkapital: 
78  Mill.  Mk.),  1902  mit  der  Rheinischen  Diskontogesellschaft  (Aktien- 
kapitel: 60  Hill.  Mk.),  1904  mit  dem  Barmer  Bankverein  (Aktien- 
kapital: 49  Mill.  M.k.\  1905  mit  der  Süddeutschen  Diskontogesellschaft 
(Aktienkapital:  20  Mill.  Mk.)  in  engere  Interessengemeinschaft  getreten. 
Sie  hat  außerdem  das  Erbe  des  Frankfurter  Hauses  Rothschild  im 
wesentlichen  angetreten.  Auch  sie  hat  also  jeden  lokalen  Charakter 
abgestreift^  umspannt  heute  das  gesamte  deutsche  Wirtschaftsleben. 

Die  dritte  der  Berliner  Oroßbanken  —  die  Berliner  Handels- 
gesellschaft —  folgte  nicht  dem  Vorbild  dieser  beiden  größten  Bank- 
institute nicht  nur  Berlins,  sondern  ganz  Deutschlands.  Sie  war  mit 
den  mächtigen  Industrieinteressen  ihrer  Umgebung  zu  stark  ver- 
wachsen: wie  der  A.  Schaaffhausensche  Bankverein  an  die  Eisen-  und 
Kohlenindustrie  von  Rheinland- Westfalen,  die  Dresdener  Bank  an  die 
vielseitige,  insbesondere  Textil-  und  Nahrungsmittelfabriken  umfassende 
Industrie  Sachsens  gefesselt  war,  so  die  Berliner  Handelsgesellschaft 
insbesondere  an  die  nicht  minder  als  unsere  Eisenwerke  emporblühende 
Elektrizitätsindustrie,  vor  allem  die  Allgemeine  ElektrizitätsgesellschafL 
Das  scheint,  wie  bei  den  beiden  großen  Provinzbanken,  auch  bei  dem 
Berliner  Institut,  eine  weitgehende  Bindung  der  Kräfte  zur  Folge 
gehabt  zu  haben.  Die  Berliner  Handelsgesellschaft  hat  nur  die  Bank- 
firma Breest  &  Qelpcke  1901  in  sich  aufgenonmien,  sich  sonst  aber 
von  der  gesamten  Eonzentrationsbewegung  in  auffallendem  Maße  fern- 
gehalten,* weder  Filialen  begründet,  noch  Interessengemeinschaften  ab- 
geschlossen.   Sie  steht  abseits,   fast  —  wie  man  gesagt  hat  —  wie 

wartend  auf  einen  Bewerber. 

« 

In  ihrer  Entwicklung  wie  in  den  Bedingungen  derselben  den 
beiden  anderen  Berliner  Großbanken  viel  ähnlicher,  als  die  Berliner 
Handelsgesellschaft,  war  die  Darmstädter  Bank.  Als  erste  große 
Frovinzbank,  die  in  Berlin  sich  niedergelassen  hatte,  empfand  auch  sie 
schwer  die  beständig  wachsende  Konkurrenz  auf  dem  Berliner  Platz; 
und  auch  sie  war,  trotz  ihrer  Kölner  Herkunft,  nicht  an  sich  schon 
durch  ihre  Lage  mit  den  mächtigsten  Interessen  unserer  Großindustrie 
eng  verwachsen,  sondern  mußte  überwiegend  erst  Fühlung  mit  der 
schnell  emporwachsenden  Großindustrie  sich  suchen.  Sie  tat  das  ins- 
besondere, indem  sie  1902  mit  der  Breslauer  Diskontobank  (Aktien- 
kapital: 25  Mill.  Mk.)  eine  Interessengemeinschaft  durch  Aktienbesitz 
einging.    Sie  nimmt  seitdem  auch  in  Schlesien,  wie  bisher  bereits  in 
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Süd-  und  Westdeutschland,  sowie  in  Berlin,  eine  wichtige  Stellung  ein, 
ohne  daß  man  von  ihr,  ähnlich  wie  von  der  Diskontogesellschafk  und 
Deutschen  Bank,  sagen  könnte,  sie  umfasse  mit  ihrer  Tätigkeit  ganz 
Deutschland. 

Der  energische  und  erfolgreiche  Vorstoß  der  beiden  stärksten 
Berliner  Banken,  ganz  besonders  der  rührigen  Deutschen  Bank,  traf 
schwer  die  beiden  Großbanken,  die  bisher  ihre  Kräfte  am  meisten  auf 
die  beiden  bedeutendsten  Industriegebiete  Deutschlands  konzentriert 
hatten.  Ahnlich,  wenn  auch  nicht  in  gleichem  Maße,  wie  die  Berliner 
Handelsgesellschaft,  auf  eine  wirksame  Ausbreitung  verzichtend,  waren 
die  Dresdener  Bank  und  der  A.  SchaafFhausensche  Bankverein,  gerade 
durch  ihre  bisherige  Konzentration  auf  die  industriellen  Interessen 
ihrer  Umgebung,  geographisch  wie  auch  brauchen  weise,  nur  wenig 
miteinander  in  Wettbewerb  getreten.  Nach  der  Berechnung,  die  Jeidels 
über  die  Beteiligung  beider  Banken  an  den  Aufsichtsräten  industrieller 
Gesellschaften  angestellt  hat,  war  1903  in  Westdeutschland  der 
A.  Schaaffhausensche  Bankverein  mit  163,  die  Dresdener  Bank  mit 
13  Unternehmungen  enger  verbunden  und  umgekehrt  war  das  Ver- 
hältnis in  Sachsen ;  hier  war  durch  Mitglieder  ihres  Direktoriums  oder 
Aufeichtsrats  die  Dresdener  Bank  an  77,  der  A.  Schaaffhausensche 
Bankverein  nur  an  2  Unternehmungen  beteiligt  Beide  Großbanken 
standen  daher  örtlich  in  außerordentlich  geringem  Maße  in  Konkurrenz 
miteinander;  sie  ergänzten  sich  vielmehr.  Wollten  sie  zur  Erleichterung 
eines  Bisikoausgleichs,  nach  dem  Vorbilde  der  Deutschen  Bank  und 
der  Diskontogesellschaft,  ihre  Tätigkeit  über  alle  Teile  des  deutschen 
Wirtschaftslebens  ausbreiten,  so  konnten  sie  nichts  Besseres  tun,  als 
sich  gegenseitig  die  Hand  zu  reichen. 

Und  dazu  trieb  sie  die  plötzlich  mit  solcher  Wucht  von  Berlin 
ausgehende  Bedrängung,  insbesondere  die  mit  einem  Personenwechsel 
zusammenhängende,  scharf  zustoßende  Konkurrenz  der  Deutschen  Bank. 
In  der  „Interessengemeinschaft  Dresdener  Bank  -  A.  Schaaffhausenscher 
Bankverein'^  schlössen  1903  zum  erstenmal  zwei  unserer  Großbanken 
zu  einem  Schutz-  und  Trutzbündnis  sich  zusammen.  Auf  dieser  kühn 
geschaffenen  breiten  Grundlage  haben  beide  Banken  dann  weiter  ge- 
baut. Die  Dresdener  Bank  hat  insbesondere  1904  die  Deutsche  Ge- 
nossenschaftsbank Sörgel,  Parrisius  &  Co.  in  Frankfurt  a.  M.  und 
Berlin  (Aktienkapital:  30  Mill.  Mk.)  und  der  A.  Schaaffhausensche  Bank- 
verein, der  schon  vorher  mit  der  Ostdeutschen  Bank  in  Königsberg 
(Aktienkapital:  10  Mill.  Mk.),  der-  Pfölzischen  Bank  in  Ludwigshafen 
(Aktienkapital:  50  MilL  Mk.)  und  der  Mittelrheinischen  Bank  in  Koblenz 
(Aktienkapital:  12  Mill.  Mk.)  durch  Aktienbesitz  in  Verbindung  getreten 
war,    im'    selben   Jahr  vor  allem   die   Niederrheinische   Kreditanstalt 
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Torm.  Peters  &  Co.  in  Krefeld  (Aktienkapital:  21  Mill.  Mk.)  in  sich 
aufgenommen.  Beide  zusammen  haben  die  Aktiengesellschaft  von 
Speyr  &  Co.  in  Basel  mit  einem  Aktienkapital  von  15.  Mill.  Frcs.  mit- 
begründet  und  gemeinsam  das  Frankfurter  Bankhaus  von  Erlanger 
&  Söhne  übernommen.  Nachdem  die  Dresdener  Bank  Ende  des  Jahres 
1905  noch  in  München  eine  Filiale  errichtet  hat,  erklärt  sie  in  ihrem 
letzten  Jahresbericht  ausdrücklich,  sie  habe  ihre  „Geschäftsorganisation 
für  Deutschland  im  wesentlichen  zum  Abschluß  gebracht^^ 

Und  diese  örtliche  Ausbreitung  über  das  gesamte  deutsche  Wirt- 
schaftsgebiet minderte  nicht  nur  die  anfangs  oft  weitgehende  Abhängig- 
keit von  lokalen  Verhältnissen,  sondern  gleichzeitig  auch,  da  unsere 
Großindustrie  ja  in  verschiedenen  Branchen  lokal  stark  konzentriert  ist, 
die  Abhängigkeit  von  einzelnen  Wirtschaftszweigen.  Am  deutlichsten 
zeigt  das  die  soeben  betrachtete  Interessengemeinschaft  zwischen  den 
beiden  Großbanken,  die  naturgemäß  mit  unseren  beiden  mächtigsten 
Industriegebieten  am  engsten  verwachsen  waren.  Während  durch 
Mitglieder  des  Direktoriums  oder  Aufsichtsrats  —  nach  Jeidels  —  im 
Steinkohlenbergbau  der  A.  Schaaffhausensche  Bankverein  an  55,  die 
Dresdener  Bank  an  6,  in  Berg-  und  Hüttenwerken  jener  an  38/  diese 
an  12  Unternehmungen  beteiligt  ist,  hatte  dagegen  die  Dresdener  Bank 
umgekehrt  weit  größere  Interessen,  als  das  große  Bankinstitut  am 
Niederrhein,  aufzuweisen  in  Transportunternehmungen  (47  gegen  19), 
in  der  Textilindustrie  (25  gegen  12),  in  der  Nahrungsmittelindustrie 
(36  gegen  19),  insbesondere  Zuckerindustrie. 

Die  durch  den  Zusammenschluß  herbeigeführte  örtliche  Aus- 
breitung bedeutete  also  far  beide  Großbanken  zugleich  eine  Minderung 
einseitigen  Branchenrisikos.  Oft  läßt  sich  gar  nicht  feststellen,  ob  die 
Minderung  der  lokalen  oder  Branchenabhängigkeit  in  erster  Linie  er- 
strebt wurde.  Manchmal  tritt  der  zweite  Gesichtspunkt  jedoch  deut- 
lich auch  in  den  Vordergrund.  Insbesondere  ist  das  dort  der  Fall, 
wo  die  natürliche  Entwicklung  zunächst  zu  einer  allzu  einseitigen  Be- 
rücksichtigung der  Großindustrie  führte.  Wie  die  Berliner  Großbanken 
durch  ihr  Vordringen  in  die  Provinz  zugleich  engere  Fühlung  mit  der 
Großindustrie  zu  gewinnen  suchen,  z.  B.  die  Deutsche  Bank  durch  die 
Bergisch-Märkische  Bank  und  Essener  Kreditanstalt  mit  der  Eohlen- 
und  Eisenindustrie  des  Buhrreviers,  durch  den  Schlesischen  Bankverein 
mit  der  Schlesiens,  durch  die  Hannoversche  Bank  mit  der  Ealiindustrie, 
durch  die  an  die  Stelle  der  Leipziger  Bank  tretenden  sächsischen 
Filialen  mit  der  Textil-  und  Nahrungsmittelindustrie  Sachsens,  durch 
die  Rheinische  Kreditbank  mit  der  Industrie  des  Oberrheins,  so  er- 
streben die  Haupt-Großindustriebanken  eine  Verbindung  einerseits  mit 
dem  Kleingewerbe,  andererseits  mit  dem  Auslandshandel.    'Mit  der 
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Eleinindastrie  und  dem  Eleinhandel  lassen  Beziehungen  am  besten 
sich  anknüpfen  mit  Hilfe  der  Genossenschaftsbanken  oder  der  aus  ihnen 
herTorgegangenen  Bankfirmen.  So  hat  die  Dresdener  Bank  ein  Gegen- 
gewicht gegenüber  ihrem  großen  Interesse  an  der  sachsischen  Groß- 
industrie durch  Aufnahme  der  Genossenschaftsbank  Sörgel,  Parrisius  &  Co. 
sich  zu  schaffen  gesacht.  So  hat  der  A.  Schaaffhausensche  Bankverein 
eine  dauernde  Beteiligung  bei  der  pfalzischen  Bank  übernommen,  die 
aus  einer  Genossenschaft  hervorgegangen  ist  und  noch  heute  an  den 
vielen  kleinen  Plätzen,  in  denen  sie  Zweigniederlassungen  unterhält, 
vor  allen  Diogen  aus  dem  Mittelstand  eine  Kundschaft  besitzt  So  ist 
die  ebenfalls  aus  genossenschaftlichen  Anfängen  hervorgewachsene 
Berliner  Bank  mit  der  Hamburger  Eommerz-  und  Diskontobank  ver- 
schmolzen worden. 

Anders  liegen  die  Verhältnisse  beim  Ausbau  der  Beziehungen 
unserer  Großbanken  zum  AuslandshandeL  Zum  Teil  war  das  eine 
natürliche  Eonsequenz  der  bisherigen  Entwicklung.  Je  mehr  der 
Hauptkunde  unserer  Großbanken,  die  Industrie,  Exportinteres^en  ge- 
wann, um  so  mehr  mußte  auch  der  Blick  unserer  Banken  auf  den 
Handel  außerhalb  unserer  Grenzen  gelenkt,  insbesondere  im  Streben, 
auch  im  internationalen  Wechselgeschäft  eine  Stellung  sich  zu  schaffen, 
bei  ihnen  gezeitigt  werden;  und  je  mehr  ganze  Industriezweige  zu 
großen  Organisationen,  wie  man  sie  früher  noch  nicht  ahnte,  sich  ver- 
banden, um  so  mehr  mußte  der  Wunsch  sich  entwickeln,  nicht  nur 
auf  deutschem  Boden,  sondern  auch  unter  den  anderen  Bedingungen 
des  Auslands  Risikokompensationen  zu  ermöglichen. 

£ine  Vorstpfe  zu  dieser  internationalen  Weitung  war  das  Festsetzen 
unserer  Großbanken  in  den  beiden  wichtigsten  deutschen  Seehäfen. 
Alsbald  nach  ihrer  Gründung  errichtete  die  Deutsche  Bank,  die  von 
vornherein  vor  allem  gedacht  war  als  ein  Werkzeug  zur  Förderung 
des  deutschen  Unternehmungsgeistes  außerhalb  der  deutschen  Grenzen, 
in  Bremen  (1871)  und  in  Hamburg  (1872)  Filialen.  Zwei  volle  Jahr- 
zehnte verstrichen,  ehe  eine  zweite  unserer  sechs  größten  Banken  folgte. 
Die  Dresdener  Bank  war  es,  die  1892  in  Hamburg  eine  Zweignieder- 
lassung gründete  und  drei  Jahre  darauf  die  Bremer  Bank  in  sich 
aufnahm  und  in  eine  Filiale  umwandelte.  Noch  später  folgte  als  dritte 
und  letzte  die  Diskontogesellschaft,  die  1895  die  machtvolle  Nord- 
deutsche Bank  in  Hamburg  mit  sich  verschmolz  und  1903  in  Ver- 
bindung mit  der  Übernahme  der  angesehenen  Privatbankfirma  J.  Schnitze 
&  Wolde  eine  Filiale  auch  in  Bremen  eröffnete.  Die  drei  anderen 
Großbanken  begnügten  sich  damit,  mit  der  Banque  internationale  de 
Bruxelles  (zugleich  mit  der  Diskontogesellschaft),  die  Darmstädter  Bank 
außerdem  mit  der  Amsterdamschen  Bank  und  die  Berliner  Handels^ 
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gesellschaft  mit  der  Firma  Labouohärei  Oyens  &  Co  in  Amsterdam  in 
Verbindung  zu  stehen. 

Doch  das  Vordringen  in  die  für  das  deutsche  Wirtschaftsleben 
wichtigsten  Seehäfen  war,  wie  gesagt,  nur  eine  Vorstufe;  ja,  es  btieb, 
solange  wir  in  Schiffahrt  und  Handel  von  England  noch  völlig'  ab- 
hängig waren,  nur  von  geringem  Einfluß. 

Wichtiger  war  es,  in  den  Mittelpunkt  des  Welthandels  einzudringen. 
Nur  von  London  aus  konnte  man  eine  Stellung  im  internationalen 
Geldmarkt  sich  schaffen. 

Wollte  man,  wie  in  der  Schiffahrt  und  im  Zwischenhandel,  auch 
im  internationalen  Zahlungsverkehr  von  der  wirtschaftlichen  Vorherrschaft 
Englands  sich  befreien,  so  mußte  man  zunächst  den  überseeischen 
Exporteuren  es  ermöglichen,  statt  auf  ein  englisches,  auf  ein  deutsches 
Bankhaus  in  London  ihre  Wecksei  ziehen  zu  können. 

Das  deutsche  Bankwesen  auf  London  auszudehnen,  war  daher 
zunächst  die  Aufgabe.  Deutsche  Bankiers  spielten  dort  ja  schon  längst 
eine  Bolle.  Wie  die  beiden  wichtigsten  Finanzmächte  Englands  auf 
deutsche  Begründer,  Nathan  Maier  Rothschild  und  Alexander  Baring, 
zurückgehen,  so  auch  manche  andere,  wie  heute  noch  Henry  Schröder 
&  Co.,  Frederio  Huth  &  Co.,  Horstmann  &  Co.  Aber  diese  zum  Teil 
hervorragenden  Kräfte  sind  Deutschland  regelmäßig  verloren  gegangen. 
Nicht  deutsche  Bankiers,  deutsche  Banken,  die  in  ihrer  Organisation 
eine  Garantie  boten,  daß  sie  den  Zusammenhang  mit  dem  deutschen 
Wirtschaftsleben  aufrecht  erhielten,  waren,  in  London  nötig.  Eine 
solche  suchte  zuerst  die  Deutsche  Bank  zu  schaffen. 

Zunächst  mußte  sie,  rechtlicher  Schwierigkeiten  wegen,  sich  damit 
begnügen,  eine  selbständige  Bank  in  London  ins  Leben  zu  rufen. 
1878  trat  jedoch  an  ihre  Stelle  eine  richtige  Filiale,  deren  große  Be- 
deutung daraus  hervorgeht,  daß  nach  dem  Geschäftsbericht  für  1905 
die  Zunahme  des  Gesamtakzeptes  der  Deutschen  Bank  „beinahe  ganz'' 
auf  sie  entfällt  Dem  Vorgehen  der  Deutschen  Bank  sind  nach 
SO  Jahren  die  beiden  Banken  gefolgt,  die  heute  in  der  Höhe  ihres 
Aktienkapitals  der  Deutschen  Bank  am  nächsten  stehen;  die  Diskonto- 
gesellschaft 1900  und  im  Jahre  darauf  die  Dresdener  Bank,  und  gleich- 
zeitig hat  die  Darmstädter  Bank  in  dem  Bankers  Trading  Syndicate 
eine  Tochtergesellschaft  in  London  sich  gegründet 

Doch  nicht  nur  in  London,  auch  in  den  überseeischen  Ländern 
galt  es,  die  Konkurrenz  mit  dem  englischen  Bankwesen  aufzunehmen. 
Das  war  noch  weit  schwerer.  Die  ersten  Versuche,  die  alsbald  von 
der  Deutschen  Bank  mit  eigenen  FilialenTin  Schanghai  und  Yokohama 
und  mit  einer  Beteiligung  an  der  La-Plata-Bank,  sowie  von  der  Nord- 
deutschen Bank  und  der  Diskontogesellschaft  mit  der  Deutsch-Bra- 
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siliaDischen  Bank  gemacht  wurden,  scheiterten.  Die  deutschen  Verhältnisse 
waren  für  solches  internationales  Vorgehen  noch  nicht  reif;  es  fehlte 
insbesondere  noch  ein  geeignetes  Personal;  auch  vermochte  man  die 
besonderen  Währungsschwierigkeiten,  die  infolge  der  'Silberentwertung 
sowohl  in  Ostasien  als  auch  in  Südamerika  entstanden  waren,  noch 
nicht  zu  überwinden. 

Erst  als  man  erfolgreich  begonnen  hatte,  einen  deutschen  Dampfer- 
verkehr  nach  allen  Teilen  der  Erde  zu  entwickeln  und  in  enger  Ver- 
bindung  damit  die  deutsche  Einfuhr  und  Ausfuhr  vom  englischen 
Zwischenhändler  zu  befreien,  wagte  man  einen  neuen  Versuch,  und 
jetzt  sollte  er  gelingen.  Er  ging  wieder  aus  von  unseren  Großbanken 
und  erfolgte  jetzt  ausschließlich  in  der  Form  der  Gründung  selb-^ 
ständiger  Auslandsbanken.  Die  Deutsche  Bank  und  die  Diskonto- 
gesellschaft (in  Verbindung  mit  der  heute  mit  ihr  verschmolzenen 
Norddeutschen  Bank  in  Hamburg)  schritten  wieder  voran;  später  er« 
scheint  auch  die  Dresdener  Bank  auf  dem  Plane;  auch  einige  unserer 
bedeutendsten  Frivatbankfirmen  sind  mitbeteiligt. 

Inunerhin  war  die  Entwicklung  ziemlich  langsam.  1896  waren 
erst  vier  deutsche  Überseebanken  vorhanden :  die  Deutsche  Überseeische 
Bank,  die  1896  von  der  Deutschen  Bank  für  die  weiten  Pläne,  die  ihr 
Name  heute  noch  andeutet,  mit  einem  Aktienkapital  von  10  Mill.  Mk. 
gegründet  wurde  und  heute  als  wichtige  Südamerikanische  Spezial- 
bank  in  Argentinien,  Chile,  Bolivien,  Mexiko,  Peru  und  Spanien  in 
15  Plätzen  arbeitet;  sodann  zwei  Gründungen  der  Norddeutschen  Bank 
und  Diskontogesellschatt,  nämlich  die  1887  mit  einem  Kapital  von 
10  MilL  Mk.  geschaffene  Brasilianische  Bank  für  Deutschland  mit 
4  Filialen  und  die  1895  mit  dem  gleichen  Kapital  begründete  Bank 
für  Chile  und  Deutschland,  die  heute  6  Zweiganstalten  in  Chile  unter- 
hält; endlich  viertens  die  1889  von  nicht  weniger  als  18  unserer 
ersten  Bankfirmen  gegründete  Deutsch- Asiatische  Bank,  die  heute  über 
ein  Kapital  von  7^2  MUI-  T^^^^  oder  etwa  20  Mill.  Mk.  verfügt  und 
in  Indien  (Kalkutta),  China  (Schanghai,  Hankau,  Tientsin,  Tsingtau, 
Tsinau,  Peking),  Hongkong  und  Japan  (Jokohama,  demnächst  auch  Kobe) 
Niederlassungen  besitzt  und  die  Errichtung  einer  solchen  in  Singapore 
plant 

In  der  Zeit  von  1897 — 1904  waren  dann  die  Kräfte  unseres 
Bankwesens  vom  Inland  so  in  Anspruch  genommen,  daß  zu  unseren 
Auslandsbanken  in  dieser  Hauptaufschwungsperiode  unseres  Groß- 
bankentums  nur  hinzukamen:  1897  die  Banca  Generala  Romana  in 
Bukarest  (Diskontogesellschaft  und  S.  Bleichröder),  die  in  Braila,  Kon- 
stanza  und  Krajowe  Filialen  errichtet  hat,  und  1899  die  kleine  Deutsche 
Palästinabank  (von  der  Hejd  &  Co.),  die  in  Jaffa,  Jerusalem  und  Haifa 


190     Ursachen  nnd  Wirkungen  der  Konzentration  im  deutschen  Bankwesen, 

hl  schwerem  Wettbewerb  mit  dem  Credit  Lyonnais  tatig  ist  Erst  dann, 
als  die  große  Organisationsarbeit  im  Innern  einem  vorläufigen  AbschluB 
schon  nahe  war,  beginnt  die  Entwicklung  in  etwas  schnellerem  Tempo 
auch  hier  wieder  einzusetzen.  Die  Dresdener  Bank  und  der  A,  Schaaff- 
hausensche  Bankverein  haben  in  Gemeinschaft  mit  der  Nationalbank 
für  Deutschland  1905  die  Deutsche  Orientbank  in  Berlin  mit  einem 
Aktienkapital  von  16  Hill.  Mk.  und  Niederlassungen  in  Hamburg, 
Eonstantinopel,  Alexandrien  und  demnächst  in  Kairo  und  die  Süd« 
amerikanische  Bank  in  Berlin  mit  einem  Aktienkapital  von  20  Mill.  Mk. 
und  Niederlassungen  zuvörderst  in  Hamburg,  und  Buenos  Aires  er- 
richtet Hinzu  kommen  die  gleichzeitig  unter  Führung  der  Deutschen 
Bank  gegründete  Bank  für  Zentralamerika  (10  Mill.  Mk.),  die  zunächst 
in  Guatemala  tätig  ist,  aber  sich  auszudehnen  beabsichtigt  auf  Eostarica? 
Honduras,  Nicaragua  und  Salvador,  und  für  die  Balkanländer  die 
Bank  Marmorosch,  Blank  &  Co.  (8  Mill.  Lei),  die  vor  allem  von  der 
Darmstädter  Bank  und  Berliner  Handelsgesellschaft  in  eine  Aktien- 
gesellschaft umgewandelt  wurde,  sowie  die  von  der  Diskontogesellschaft 
mit  der  Norddeutschen  Bank  und  S.  Bleichröder  gegründete  Banque  de 
Credit  in  Sofia  (8  Mill.  Goldleva).  Endlich  sind  auch  die  ersten  Deutschen 
Eolonialbanken  geschaffen  worden:  die  Ostafrikanische  Bank  mit  einem 
Aktienkapital  von  2  Mill.  Mk.,  an  der  neben  zahlreichen  anderen  Firmen 
von  unseren  großen  Aktienbanken  die  Deutsche  Bank  und  die  Diskonto- 
gesellschaft beteiligt  sind,  und  die  unter  Führung  der  Dresdener  Bank 
gegründete  Westafrikanische  Bank  mit  1  Mill.  Mk.  Aktienkapital. 

Somit  besaßen  wir  zu  Anfang  1906  dreizehn  Auslandsbanken,  die 
zusammen  über  ein  Aktienkapital  von  mehr  als  100  Mill.  Mk.  ver- 
fugten, und  zählten  wir  1903  erst  etwa  35  deutsche  Banknieder- 
lassungen im  Ausland,  so  ist  ihre  Zahl  heute  auf  das  Doppelte  an- 
gewachsen. In  allen  Erdteilen,  mit  Ausnahme  des  zum  Britischen 
Eolonialreich  gehörenden  Australien,  sind  unsere  deutschen  Großbanken 
durch  Tochteranstalten  heute  vertreten.  Doch  damit  ist  der  Einfluß 
deutschen  Bankwesens  im  Ausland  noch  nicht  erschöpfend  geschildert. 
Die  bisher  skizzierte  internationale  Expansionsbewegung  unseres  Bank- 
wesens umfaßt  Mittel-  und  Südamerika,  sowie  Asien  und  Afrika.  Sie 
findet  dort  aber  auch  notwendige  Grenzen.  Sie  bleibt  beschränkt  auf 
in  der  Entwicklung  noch  zurückgebliebene  Gebiete,  die  ein  machtvolles 
eigenes  Bankwesen  noch  nicht  besitzen.  Das  dort  angewendete  System 
versagt  gegenüber  einem  hochentwickelten  einheimischen  Bankwesen. 
Mit  schwachen  und  unerfahrenen  Tochterbanken  können  wir  nicht  nur 
auf  englischem  Boden  nichts  ausrichten  gegenüber  den  82  englischen 
Eolonialbanken,  die  im  Britischen  Weltreich  2136  Niederlassungen  be- 
sitzen und  über  60  Mill.  Pfd.  St.  verfügen ;  wir  müßten  auch  versagen 
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auf  holländischem  Boden  gegenüber  den  16  holländischen  Kolonial- 
banken  mit  ihren  67  Niederlassungen^  anf  französischem  Boden  gegen- 
über den  20  französischen  Eolonialbanken  mit  ihren  136  Nieder- 
lassungen und  ebenso  gegenüber  den  amerikanischen  Banken  in  den 
Vereinigten  Staaten. 

Andere  Wege  können  hier  nur  eingeschlagen  werden.  Zum  Teil 
ist  das  ohne  Mitwirkung  unserer  Banken  geschehen.  Wo  unsere  Kaut- 
mannschafb  eine  bedeutende  Stellung  einnimmt,  knüpfen  sich  natürlich 
in  den  englischen  Kolonien  zwischen  ihr  und  den  englischen  Kolonial- 
banken Beziehungen  an,  und  sie  setzen  sich  vielfach  auch  um  in 
Einfluß.  Bei  der  Hongkong  and  Shanghai  Banking  Corporation,  die 
26  Filialen  im  fernen  Osten  unterhält,  sitzen  im  Board  of  Directors 
auch  die  Chefs  der  vier  bedeutendsten  deutschen  Firmen  in  Hongkong, 
80  daß  der  mit  vielen  Repräsentationspflichten  verbundene  Vorsitz  in 
kurzen  Fristen  auch  stets  auf  einen  Deutschen  übergeht. 

Doch  das  gehört  eigentlich  nicht  hierher.  Denn  eine  solche  Ent- 
wicklung vollzieht  sich  unabhängig  von  unseren  Großbanken;  ja  eine 
weitgehende  deutsche  Beteiligung  an  englischen  Bankuntemehmungen 
kann  für  sie  sogar  schädlich  sich  erweisen;  sie  erschwert  das  Auf- 
kommen eines  selbständigen  deutschen  Bankwesens,  wie  die  Deutsch- 
Asiatische  Bank  dem  genannten  mächtigen  englischen  Institut  gegen- 
über erfahren  hat. 

um  so  bedeutungsvoller  ist  es  für  unsere  Oroßbanken,  daß  es 
ihnen  neuerdings  gelungen  ist,  das  große  nordamerikanische  Wirt- 
schaftsgebiet in  ihre  Wirkungssphäre  mit  einzubeziehen.  Die  gewaltige 
Entwicklung,  die  dort  sich  vollzogen  hat,  mußte  unmittelbar  dazu 
auffordern;  bieten  doch  gerade  dort  reiche  Möglichkeiten  für  den 
Ausgleich  eines  allzu  großen  einheimischen  Risikos  sich  dar.  Sie  sich 
nutzbar  zu  machen,  haben  unsere  Großbanken  nicht  versäumt,  und 
zwar  sind  sie  in  der  Weise  vorgegangen,  daß  sie  mit  angesehenen 
deutsch -amerikanischen  Bankhäusern  in  Interessengemeinschaften  ein- 
getreten sind.  So  st^ht  die  Deutsche  Bank  mit  Speyer  &  Co.,  die 
Diskontogesellschafb  mit  Kühn,  Loeb  &  Co.,  die  Dresdener  Bank  mit 
J.  P.  Morgan  &  Co.  (zu  dessen  Teilhabern  auch  der  Bremer  Harjes 
gehört),  die  Darmstädter  Bank  wie  die  Berliner  Handelsgesellschaft 
mit  Hallgarten  &  Co.,  S.  Bleichröder  mit  Ladenbnrg,  Thalmann  &  Co. 
in  näheren  Beziehungen. 

So  ist  das  Ergebnis  dieser  kurz  skizzierten  bedeutsamen  Ent- 
wicklung: Unsere  leitenden  Großbanken  umfassen  mit  ihrer  Tätigkeit 
heute  nicht  nur  das  deutsche  Wirtschaftsleben  in  allen  seinen  Teilen 
und  mit  allen  seinen  verschiedenartigen  Erwerbszweigen,  sie  dehnen 
ihren   Wirkungskreis   vielmehr    aus   über   die   Erde.     Alle   Möglich- 
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keiten  der  Risikoausgleichung,  die  überhaupt  yorhanden  sind,  können 
sie  nutzen. 

3.  Die  Gefährlichkeit  eines  Risikos  kann  man  aber  nicht  nur 
mindern  durch  Ausgleich,  sondern  auch  dadurch,  daß  man  das  Bisiko 
auf  Verschiedene  verteilt,  also  mehrere  Banken  sich  zusammenschließen, 
um  ein  für  den  einzelnen  zu  groß  erscheinendes  Bisiko  z^u  übernehmen« 
Wie  aus  dem  Bestreben,  ein  einzelnes  hohes  Bisiko  abstoßen  zu  können, 
eine  Tendenz  auf  Kombiuierung  der  verschiedenen  Bankgeschäfte 
erwächst,  so  geht  demnach  aus  dem  Streben  nach  Bisiko  teil  an  g  eine 
Tendenz  auf  Zusammenschluß  verschiedener  Banken  hervor. 

Anfangs  trat  ein  solches  bedrohliches  Bisiko,  das  zur  Teilung 
nötigte,  nur  bei  einzelnen  ungewöhnlich  großen  Geschäften  auf;  es 
begnügten  sich  die  Banken  daher  zunächst  auch  damit,  von  Fall  zu 
Fall  zu  gemeinsamem  Handeln  sich  die  Hand  zu  reichen.  Ein  Banken- 
zusammenschluß kommt  zunächst  also  nur  beim  großen  Anleihegeschäft 
vor  und  ist  vorübergehender  Art  Solche  kurzfristigen  Bankenvereini- 
gungen  sind  die  Emissionskonsortien,  die  nur  dadurch  einen  Schein 
von  Dauer  allmählich  erhalten,  daß  sie  immer  von  neuem  in  der 
gleichen  Zusammensetzung  sich  wiederholen. 

Solcher  zeitweiliger  Zusammenschluß,  wie  ihn  z.  B.  das  „Preußen- 
Konsortium^'  oder  „Bothschild-Eonsortium'^  darstellen,  kommt  nur  für 
einzelne  große  Geschäfte,  nicht  für  das  fortlaufende  reguläre  Bank- 
geschäft  in  Betracht.  Für  das  in  ihm  erwachsende  Bisiko  kann  eine 
Minderung  durch  Teilung  nur  durch  eine  Bankenvereinigung  von 
Dauer  herbeigeführt  werden.  Für  alle  kleineren  Banken,  die  das 
Bankgeschäft  allein  oder  doch  überwiegend  betreiben,  kann  eine  Ab- 
hilfe in  dieser  Beziehung  nur  geschaffen  werden  durch  Fusion  oder 
Begründung  einer  dauernden  Interessengemeinschaft  durch  Aktien- 
tausch, Aktienkauf  oder  Vertrag. 

So  stellt  das  Streben  nach  Bisikominderung  die  kleinen  Banken 
vor  eine  schwere  Wahl  Sie  mußten  entweder  auf  einen  Teil  ihrer 
bisherigen  Kundschaft,  und  zwar  gerade  den  in  eigener  au&teigender 
Entwicklung  begriffenen  und  daher  wichtigsten  Teil  ihrer  Kundschaft, 
den  sie  vielleicht  gerade  aus  kleinsten  Anfingen  mühsam  herangebildet 
hatten,  verzichten  und  ihn  an  mächtigere  Bivalen  abtreten.  Oder  sie 
mußten  ihre  Selbständigkeit  ganz  oder  teilweise  opfern,  sich  wegen 
des  für  die  eigene  Bank  zu  großen  Bisikos  mit  anderen  Bankinstituten 
verbinden,  die  über  größere  Mittel  verfügen  und  im  Emissionsgeschäft 
führend  tätig  sind;  so  büßten  sie  zwar  ihre  Unabhängigkeit  ein,  blieben 
aber  mit  den  entwicklungsfähigsten  Teilen  ihrer  Kundschaft  weiter  in 
Verbindung. 

Es  ist  begreiflich,   daß   in   dieser  schwierigen  Alternative   viele 
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Banken  für  den  zweiten  Schritt  sich  entschlossen.  Qanz  besonders  ist 
das  bei  zahlreichen  Privatbankfirmen  in  allen  Teilen  Deutschlands  der 
Fall  gewesen. 

Denn  sie  waren  im  Laufe  der  Entwicklang  den  Aktienbanken 
gegenüber  oft  in  eine  nachteilige  Stellung  geraten.  Sie  hatten  riei- 
fach  nicht  dieselbe  Widerstandsföhigkeit  und  Beweglichkeit  wie  diese 
anfEUweisen,  konnten  sich  nicht  so  leicht  mit  Leitung  und  Finanzkraft 
neuen  Aufgaben  jederzeit  anpassen,  yerstanden  es  oft  auch  nicht  in 
gleichem  MaBe,  wie  die  unpersönlichen  Unternehmungen,  beim  Publikum 
Popularität  sich  zu  gewinnen  oder  sich  zu  erhalten. 

Während  eine  Aktienbank  in  weitgehendem  Maße  die  Persönlich- 
keiten, die  gerade  f&r  die  neu  in  den  Vordergrund  tretenden  Auf- 
gaben besonders  geeignet  erscheinen,  zur  Leitung  heranziehen  kann, 
fehlt  bei  den  Privatbankgeschäften  diese  Freiheit  der  Wahl;  außerhalb 
der  geschäftlichen  Erwägungen  liegende  Momente  sind  hier  vor  allem 
entscheidend;  Geburt  und  verwandtschaftliche  Beziehungen  geben  hier 
regelmäßig  den  Ausschlag. 

Und  wenn  auch  anerkannt  werden  muß,  daß  viel  Tüphtigkeit  im 
Privatbankierstande  nicht  nur  immer  von  neuem  sich  gebildet,  sondern 
auch  weitergeerbt  hat,  nicht  immer  reichten  die  Kräfte  aus.  Bisweilen 
fehlte  es,  wie  beim  Frankfurter  Haus  Rothschild,  völlig  an  Nachwuchs; 
bisweilen  waren  nicht  genügend  Elastizität  und  Weitblick  vorhanden, 
um  von  alten  Traditionen  rechtzeitig  sich  frei  zu  machen  und  den  ver- 
änderten Verhältnissen  voll  sich  anzupassen;  bisweilen  reichten  Arbeits- 
lust und  Energie  nicht  aus,  Mühe  und  Risiko  eines  verschärften  Eon- 
korrenzkampfes  auf  sich  zu  nehmen.  Zu  solchen  Hemmnissen  persön- 
licher Art,  die  zum  Schaden  unseres  altberühmten  Privatbankentums, 
wie  es  vor  allem  Süddeutschland  entwickelt  hat,  sich  geltend  machten, 
kamen  finanzielle  hinzu.  Sie  wurzeln  darin,  daß  die  Möglichkeiten  der 
Kapitalvergrößerung  und  Kapitalverringerung  bei  Aktienbanken  und 
Privatbanken  nicht  gleich  sind. 

Was  die  Kapitalvergrößerung  anlangt,  so  ist  der  Unterschied  nicht 
erheblich;  auch  hier  im  Privatbankgeschaft  besteht  die  Möglichkeit^ 
das  Kapital  zu  erhöhen,  wenn  das  auch  vielleicht  bei  einer  Aktien- 
bank noch  einfacher  und  gefahrloser  sich  machen  läßt  Anders  jedoch 
in  bezug  auf  die  Kapitalverringerung.  Die  Gefahr  einer  Schwächung 
der  Kapitalkraft  schwebt  stets  über  dem  Privatbankgeschäft.  Bei  jedem 
Austritt  eines  Teilhabers  und  jeder  Erbteilung  pflegen  Kapitalien  aus 
dem  Geschäft  herausgezogen  zu  werden.  Und  nicht  nur  die  Tatsache, 
schon  die  Möglichkeit  einer  solchen  Kapitalverringerung  ist  von  Be- 
deutung. Denn  in  der  Stellungnahme  des  Publikums  den  Banken 
gegenüber  hat  sich  eine  höchst  bedeutsame  Wandlung  vollzogen.  An- 
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fangs  war  das  persönliche  Yertranen  entscheidend;  man  wandte  sich 
einem  Bankgeschäft  zn,  weil  gerade  die  in  ihm  tatigen,  persönlich  be- 
kannten MäDner  Vertrauen  einflößten. 

Schon  die  Entwicklung  des  Großbetriebs  im  Bankwesen  unter- 
wühlte diese  ursprüngliche  Grundlage  und  ein  Umschwung  bahnte 
sich  an  mit  den  verlustreichen  Bankbrüchen  des  Jahres  1891,  die  den 
unmittelbaren  Anlaß  zum  Bankdepotgesetz  gebildet  haben.  Seit  dieser 
Zeit  verbreitete  sich  Mißtrauen  im  Publikum.  Man  wagte  es  nicht 
mehr,  sich  einfach  auf  eine  Persönlichkeit  zu  verlassen;  man  wollte 
vielmehr  ein  Urteil  über  das  Geschäft  selbst  sich  bilden.  Die  Unter- 
lagen für  ein  solches  zur  eigenen  Beruhigung  nötiges  Urteil  bieten 
aber  nur  die  Bilanzen  und  Jahresberichte.  Sie  zu  veröffentlichen  sind 
nur  die  Aktienbanken  verpflichtet;  das  Prinzip  der  Öffentlichkeit  ist 
nicht  für  die  Privatbankiers  durchgeführt;  freiwillig  können  diese  nur 
solche  Veröffentlichungen  vornehmen  und  dazu  haben  sie  sich  bei  uns 
nicht,  wie  so  vielfach  in  England,  entschlossen.  Bei  den  Privatbank- 
häusem  blieb  somit  die  Finanzlage  gänzlich  im  Dunkel  Bei  ihnen 
konnte  man  auch  über  das  Einfachste  sich  nicht  unterrichten.  Man 
kannte  nicht  das  Kapital,  das  im  Geschäft  tätig  war;  man  wußte  nichts 
ob  es  wuchs  oder  abnahm;  man  konnte  nicht  feststellen,  ob  ein  Ver- 
lust oder  Gewinn  im  Jahre  erzielt  war. 

Und  doch  war  es  nicht  mehr  die  Persönlichkeit,  sondern  die 
Eapitalkraft,  die  Vertrauen  einflößte.  Wer  kannte  noch  den  einzelnen 
Bankmann  genügend  und  hatte  ein  Urteil  über  seinen  Einfluß!  Da- 
gegen leuchtete  es  ein,  daß,  wer  das  größte  Kapital  habe,  auch  Ver- 
luste am  leichtesten  verschmerzen  und  am  längsten  seine  Zahlungs- 
kraft sich  erhalten  werde.  So  wandte  man  mehr  und  mehr  im 
Publikum  sein  Vertrauen  denjenigen  Banken  zu,  bei  denen  die 
größten  Anlagekapitalien  nicht  nur  vorhanden,  sondern  auch  sichtbar 
waren. 

Alle  diese  Umstände  wirkten  zusammen,  den  Privatfirmen  ihre 
Stellung  im  deutschen  Bankwesen  zu  erschweren.  Daher  schwinden 
die  altberühmten  privaten  Bankhäuser  in  Deutschland  mehr  und  mehr. 
So  sind  unter  vielen  anderen  in  den  letzten  Jahren  eingegangen:  das 
Frankfurter  Haus  Rothschild,  Bobert  Warschauer  &  Co.,  Breest  &  Gelpcke, 
sowie  Jakob  Landau  in  Berlin,  v.  Erlanger  &  Söhne  in  Frankfurt  a.  M., 
W.  H.  Ladenberg  &  Söhne  in  Mannheim,  A.  &  L  Camphausen  in 
Cöln,  J.  Schnitze  &  Wolde  in  Bremen,  W.  S.  Warburg  in  Altena, 
Wenz,  Blochmann  &  Co.  in  Dresden. 

Aber  nicht  nur  eine  lange  Beihe  von  Privatbankon  entschloß  sich 
dazu,  das  Opfer  ihrer  Selbständigkeit  zu  bringen;  auch  viele  Aktien- 
banken haben  denselben  Weg  beschritten,  und  zwar  sind  unter  ihnen 
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bezeichnenderweise  eine  große  Anzahl  der  mit  unserer  Großindustrie 
besonders  eng  verbundenen  wichtigsten  Mittelbanken.  Die  großen  An- 
forderungen, die  gerade  an  sie  von  ihrer  Eundschaft,  fast  unerschöpflich 
immer  Ton-  neuem,  gestellt  wurden,  ließen  eine  Anlehnung  an  noch 
kapitalkräftigere  und  einflußreichere  Institute  ratsam  erscheinen.  So 
schlössen  sich  z.  B.  die  Bergisch-Märkische  Bank,  die  Essener  Kredit- 
anstalt, die  Duisburg-Buhrorter  Bank,  der  Essener  Bankverein,  die 
Hannoversche  Bank,  der  Schlesische  Bankverein  an  die  Deutsche  Bank, 
die  Bheinische  Diskontogesellsohaft  und  der  Barmer  Bankverein  an  die 
Diskontogesellschaft,  die  Niederrheinische  Kreditanstalt  und  die  mit  der 
Saarindustrie  eng  verbundene  Mittelrheinische  Bank  an  den  A.  Schaaff- 
hausenschen  Bankverein  an. 

Und  daraus  ergab  sich  die  zweite  für  unser  heutiges  Bankwesen 
so  charakteristische  Erscheinung:  Die  Bankgruppenbildung:  nicht  mehr 
stehen  die  einzelnen  Großbanken  mit  ihren  Biesenkapitalien  vereinzelt 
da;  wie  eine  Sonne  von  ihren  Planeten,  ist  jede  einzelne  von  ihnen 
—  mit  alleiniger  Ausnahme  der  Berliner  Handelsgesellschaft  — 
umriiigt  von  einem  bald  größeren,  bald  kleineren  Kreise  anderer 
Banken.  52  Banken  —  ihrerseits  mit  Aktienkapitalien  bis  zu 
75  Mill.  Mk.  —  hatten  sich  Ende  1904  auf  diese  Weise  zusammen- 
geschlossen. 

Drei  gewaltige  Bankengruppen  vor  allem  haben  sich  heraus- 
gebildet. Sehen  wir  von  fremden  Betriebsmitteln,  also  insbesondere 
Depositengeldern  ganz  ab,  so  verfügt  allein  über  eigene  Betriebs- 
mittel —  Aktienkapital  und  Reserven,  —  nach  Wallichs  vor  Jahres- 
frist angestellter  sachverständiger  Berechnung  —  die  größte  dieser  drei 
Gruppen,  die  Gruppe  der  Deutschen  Bank,  über  540  Mill.  Mk.,  die 
zweite,  die  Gruppe  der  Diskontogesellschaft,  über  439  Mill.  Mk.,  die 
dritte  Gruppe,  die  gebildet  wird  zusammen  von  der  Dresdener  Bank 
und  dem  A.  Schaaffhausenschen  Bankverein  in  enger  Interessengemein- 
schaft, über  fast  ebenso  viel,  431  Mill.  Mk.  Im  weiten  Abstand 
folgt  an  vierter  und  letzter  Stelle  die  Gruppe  der  Darmstädter  Bank 
mit  202  Mill.  Mk. 

Diese  vier  Gruppen  umfassen  allein  nach  Steinbergs  Angaben 
etwa  70  7o  ^^^  gesamten  Kapitals  aller  deutschen  Banken,  die  mit 
einem  Aktienkapital  von  mindestens  einer  Mill.  Mk.  ausgestattet  sind.  ^ 


^  Neben  den  dargelegten  Gründen,  die  in  der  Gesamtentwicklnng  unserer 
Zeit  nnd  der  wesentlichen  Besonderheit  des  Bankgewerbes  wurzeln,  kommen 
die  Ghründe  zufälliger  Art,  die  in  der  Börsen-  und  Börsensteuergesetzgebung 
liegen,  kaum  in  Betracht.  Wenn  sie  trotzdem  so  oft  in  den  Vordergrund  ge* 
rückt  werden,  so  erklärt  sich  das  zum  Teil  wohl  aus  taktischen  Gründen,  zum 
Teil  ans  der  allgemeinen  psychologischen  Tatsache,  daß  man  in  der  Praxis  des 
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IT.  Die  Wirkungen  der  Konzentration  im  deutschen 

Bankwesen. 

Welche  Bedeatnng  hat  nun  diese  in  ihren  Hauptzügen  flüchtig 
gekennzeichnete  Eonzentrationsbewegung  für  das  Wirtschaftsleben 
unseres  Volkes? 


tSglichen  Lebens  leicht  für  seine  Umgebnng  den  perspektivischen  Blick  ver- 
liert und  die  Kleinigkeiten,  über  die  man  sich  täglich  ärgert,  Überschätzt, 
Bum  Teil  aus  dem  besonderen  zufälligen  Umstand,  daß  das  Börsengesetz  zeitlich 
an  der  Schwelle  des  großartigen  Aufschwungs  unseres  Wirtschaftslebens,  dessen 
Teilerscheinung  auch  der  Konzentrationsprozeß  unseres  Bankwesens  ist,  liegt. 

Gewiß  ist  die  genannte  Gesetzgebung  nicht  ganz  ohne  Einfluß  gewesen. 
Sie  hat  unzweifelhaft  den  kleinen  Banken,  zumal  in  der  Provinz,  nicht  genützt^ 
sondern  geschadet.  Vielfach  ist  diese  Schädigung  allerdings  eigener  Art:  es 
sind  ihnen  ungesetzliche  oder  mißbräuchliche  Gesehäftsgewohnheiten  unmöglich 
gemacht  worden.  So  sind  durch  das  Börsengesetz  die  bisher  völlig  unzu- 
reichenden Kontrollmaßregeln  für  das  Verbot  des  Kursschnitts  des  Kommissio- 
närs sehr  wirksam  verschärft  worden;  so  ist  die  Verleitung  zum  Börsenspiel 
unter  schwere  Strafe  gestellt  worden;  so  sind  im  Depotgeschäft  Maßregeln  all- 
gemein gesetzlich  durchgeführt  worden,  die  solide  große  Geschäfte  bereits  frei- 
willig früher  eingeführt  hatten,  und  die  heute  immer  allgemeiner  auch  von  den 
Interessenten  als  gerechtfertigt  anerkannt  werden. 

Derartige  Maßregeln  können  hier  ernstlich  in  nennenswerter  Weise  nicht 
mit  in  Betracht  gezogen  werden.  Wer  nur  mit  Mitteln,  die  mehr  oder  minder 
ausgeprägt  den  Charakter  des  unlauteren  Wettbewerbs  an  sich  tragen,  sich  er- 
hält, kann  für  den  Verlauf  einer  so  gewaltigen  Entwicklung,  wie  sie  uns  hier 
beschäftigt,  nicht  von  Bedeutung  sein. 

Auch  über  die  Bestimmungen  der  Stempelstenergesetzgebung  und  ihren 
Einfluß  auf  die  Konzentration  unseres  Bankwesens  herrscht  sehr  viel  Unklar- 
heit Was  einst  war,  nimmt  man  auch  noch  an  für  die  Gegenwart  Einst 
allerdings  brachte  die  Börsensteuergesetzgebung  für  den  kleinen  Bankier  eine 
fühlbare  doppelte  Schädigung  mit  sich.  Sie  benachteiligte  zunächst  den  Provinz- 
bankier, der  nicht  selbst  an  der  Börse  einen  Auftrag  ausführen  konnte;  denn 
wenn  er  am  Börsenplatze,  insbesondere  also  in  Berlin  einen  anderen  Bankier 
in  Anspruch  nehmen  mußte,  so  hatte  er  auch  noch  das  Geschäft  mit  diesem, 
außer  dem  Geschäft  mit  seinem  Kunden,  zu  versteuern.  Diese  nach  dem  ur- 
sprünglichen Gesetz  von  1881  in  solchem  Fall  eintretende  doppelte  Zahlung 
des  Schlußnotenstempels  ist  allerdings  bereits  1885  beseitigt  worden.  Es  wurde 
nämlich  zugunsten  des  Provinzbankiers  die  Ausnahmebestimmung  getroffen, 
daß  er  die  Schlußnote  über  sein  Geschäft  mit  dem  Berliner  Bankier  an  seinen 
Kunden  weitergeben,  also  gewissermaßen  zum  zweiten  Male  benutzen  dürfe. 
Damit  ergab  sich  freilich  ein  neuer  Nachteil  für  den  Provinzbankier:  er  mußte 
•eine  Berliner  Verbindung  seinem  Kunden  zu  erkennen  geben.  Aber  auch 
diese  Maßregel,  die  leicht  dem  Provinzbankier  zugunsten  der  Berliner  Banken 
schaden  konnte,  ist  bereits  1894,  also  noch  ehe  die  letzte  große  Aufschwungs- 
periode im  deutschen  Bankwesen  einsetzte,  beseitigt  worden.  Es  braucht  seitdem 
die  Schlußnote  über  das  Berliner  Geschäft  nicht  mehr  übergeben  zu  werden; 
es  genügt,  daß  sie  vorhanden  ist. 
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Will  man  systematisch  diese  wichtige  und  schwierige  Frage  be* 
antworten^  so  wird  man  unterscheiden  müssen  die  Bedeutung  für  die 


Die  dargelegten  schädigenden  Wirkungen  -  unserer  Börsensteuergesete- 
gebung  haben  also  nicht  in  der  letzten  entscheidenden  Periode  der  Konxentration 
in  unserem  Bankwesen  sich  bet&tigt  In  ihr  war  in  dieser  Hinsicht  nichts 
mehr  vorhanden  als  die  Tatsache,  daß  die  Ansässigkeit  an  einem  Börsenplata 
für  einen  Bankier  einen  Vorteil  bedeutet  und  dafi  man  eine  Steuer  um  so 
leichter  trägt,  je  kapitalkräftiger  man  ist 

Die  Bdrsensteuergesetzgebung  brachte  aber,  wie  gesagt,  noch  eine  zweite 
Art  von  Schädigung  mit  sich.  Wenn  nämlich  in  einem  Bankgeschäft  eine 
Kaufs-  und  Verkaufsofferte  für  dasselbe  Wertpapier  zusammenfielen,  dann  war 
eine  sogenannte  „Kompensation*'  möglich  und  die  Steuer  fiel  überhaupt  ur- 
sprünglich aus.  Da  nun  mit  der  Größe  des  Bankbetriebes  solche  Kompen- 
sationsmöglichkeiten zunahmen,  so  war  das  Ergebnis:  der  kleine  Bankier  stand 
ungünstiger  da  als  der  große.  Doch  auch  diese  Bevorzugung  des  Großbetriebes 
ist  1900  beseitigt  worden:  auch  die  erwähnten  Kompensationen  sind  seitdem 
steuerpflichtig.  So  kann  bei  ihnen  nicht  mehr  am  Stempel,  sondern  nur  noch 
au  Maklergebühren  gespart  werden.  Das  ist  aber  ein  Vorteil,  der  unabhängig 
ist  von  der  Gesetzgebung  und  unmittelbar  hervorwächst  aus  dem  Großbetrieb. 
Von  der  Börsen  Steuergesetzgebung  kann  man  sogar  sagen,  daß  sie  ihrerseits 
künstlich  den  mit  dem  Großbetrieb  gegebenen  Vorteil  beseitigt  hat 

Seit  1900  konnte  das  Stempelsteuergesetz  mit  der  Bankkonzentration  nur 
noch  in  doppelter  Hinsicht  in  Beziehung  gebracht  werden.  Erstens  erschwerte 
die  Umsatzsteuer  jede  Spekulation,  die  aus  kleinen  Kursdifferenzen  einen  Vor- 
teil zu  ziehen  sucht:  die  Arbitrage  und  Tagesspekulation;  sie  schädigte  damit 
den  kleinen  Bankier,  da  gerade  für  ihn  diese  Geschäftsarten,  die  auch  nicht 
ohne  eine  allgemeine  Bedeutung  sind,  von  Wichtigkeit  waren;  Dem  sucht  die 
jüngste  Novelle  wenigstens  teilweise  dadurch  abzuhelfen,  daß  sie  für  alle 
Arbitragegeschäfte  den  Umsatzstempel  ermäßigt  Zweitens  eine  Schädigung 
für  die  Großbank;  indem  nämlich  die  Stempelsteuer  auch  von  ausländischen 
Emissionen  erhoben  wird,  bedeutet  sie  bei  der  Übernahme  der  Anleihen  für 
unsere  Banken  eine  Erschwerung  der  internationalen  Konkurrenz.  Die  darin 
liegende  Beeinträchtigung  trifft  aber,  wie  gesagt,  nur  die  Großbanken,  da  sie 
am  ausländischen  Emissionsgeschäft»  ausschließlich  beteiligt  sind,  und  kann 
also  auf  den  Konzentrationsprozeß '  in  unserem  Bankwesen  kaum  von  Ein- 
fluß sein. 

Zu  diesen  schädigenden  Einwirkungen,  die  auf  das  Börsensteuergesetz 
zurückgehen,  kommen  noch  zwei  Dinge,  die  im  Börsengesetz  wurzeln:  die 
„Emtssionssperre*'  und  das  Terminhandelsverbot  Durch  §  39  des  Börsengesetzes 
ist  bekanntlich  bestimmt  worden,  die  Zulassung  von  Aktien  eines  zur  Aktien- 
gesellschaft oder  zur  Kommanditgesellschaft  auf  Aktien  umgewandelten  Unter- 
nehmens zum  Börsenhandel  dürfe  vor  Ablauf  eines  Jahres  nach  Eintragung 
der  Gesellschaft  in  das  Handelsregister  und  vor  der  Veröffentlichung  der  ersten 
Jahresbilanz  nebst  Gewinn-  und  Verlnstrechnung  nicht  erfolgen.  Wer  also 
eine  solche  Umwandlung  vornimmt,  muß  seine  Kapitalien  im  entsprechenden 
Maße  auf  mindestens  ein  Jahr  festlegen.  Nur  ein  Bankier,  der  über  große 
Kapitalien  verfügt,  kann  sich  auf  ein  solches  Umwandlungsgeschäft  daher  ein- 
lassen. Diese  Vorschrift  der  „Emissionssperre''  wirkt  also  mit,  das  Emissions- 
geschäft bei  den  Großbanken   zu  konzentrieren.    Ebenso  läßt  sich  nicht  be- 
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Banken  selbst  —  die  Banken  als  unpersönliche  Eapitalonter- 
nehmnngen  und  die  in  den  Banken  tätigen  Personen  —  zweitens 
für  ihre  Kundschaft  —  das  Publikum  im  allgemeinen,  die  Groß- 
industrie im  besonderen  —  und  endlich  drittens  für  die  Gesamtheit, 
den  Staat. 

In  allen  diesen  Beziehungen  kann  die  Antwort  natürlich  nicht 
gleich  lauten;  denn  eine  Mischung  von  Licht  und  Schatten  findet 
sich  ja  bei  jedem  lebensvollen  Gebilde.  Eine  Keihe  von  Entwick- 
lungstendenzen müssen  sich  daher  ergeben,  die  nicht  parallel  zu- 
einander verlaufen,  sondern  mannigfach  einander  durchkreuzen.  Aus 
dem  Widerstreit  dieser  einzelnen  Entwicklungstendenzen  ergeben  sich 
die  verschiedenen  Kombinationsmöglichkeiten,  in  denen  einerseits  die 
Ungewißheit  der  Zukunft,  andererseits  der  freie  Spielraum  für  das  ge- 
staltende Eingreifen  der  Persönlichkeit  begründet  liegt. 

Schon  bei  der  Betrachtung  des  Einflusses  auf  die  Banken  selbst 
ergibt  sich  ein  solcher  Widerstreit,  wenn  wir  einerseits  die  unpersön- 
lichen Unternehmungen^  anderseits  die  in  ihnen  tätigen  Personen  ins 
Auge  fassen. 

Unzweifelhaft,  die  finanzielle  Kraft  unseres  Großbankentums  ist 
bedeutend  gewachsen.  Daß  das  im  einzelnen  für  unsere  größten 
Banken  der  Fall  ist,  haben  die  angeführten  Biesenziffern  bereits 
bewiesen,  ganz  abgesehen  davon,  daß  zu  ihnen  oft  noch  hinzukommt 
eine  unsichtbare  innere  finanzielle  Kräftigung  durch  sog.  stille 
Reserven,  die  bei  den  Bankenfusionen  durch  Umtausch  der  niedriger 
stehenden  Aktien  der  Klein-  oder  Mittelbank  gegen  die  höher  stehen- 
den der  Großbank  erzielt  werden  konnten. 

Ob  auch  für  die  Gesamtheit  unserer  Banken  eine  ähnliche  Stei- 
gerung der  finanziellen  Kräfte  eingetreten  ist,  läßt  sich  allerdings  nicht 


streiten,  daß  das  Verbot  des  Terminhandels  in  Anteilen  von  Bergwerks-  und 
industriellen  Unternehmungen  von  gewissem  Einfluß  ist  Das  ist  insofern  der 
Fall,  als  an  die  Stelle  von  Terminspekulationen  Spekulationen  mittels  des 
Kassageschäfts  getreten  sind  und  diese  zur  Durchführung  größerer  Barmittel 
bedürfen.  .  Auch  das  ist  natürlich  nur  von  sehr  beschränkter  Bedeutung  fttr 
die  Gesamtheit  des  Bankbetriebs. 

Die  hiermit  skizzierten,  auf  die  Börsen-  und  Börsensteuergesetzgebung 
zurückgebenden  Gründe  sind  jedenfalls  winzig  gegenüber  den  im  Text  aus- 
führlich dargelegten  Gründen  von  gewaltiger  Wucht.  Haben  sie  auf  die  Ge- 
samtentwicklung unseres  Bankwesens  einen  Einfluß  überhaupt  gehabt,  so  haben 
sie  nur  die  im  allgemeinen  durch  mächtigere  Kräfte  vorgezeichnete  Bewegung 
noch  etwas  beschleunigt.  Diese  großartige  Bewegung  ist  nicht  aus  negativen 
Momenten,  dem  Niedergang  des  Privatbankentums,  zu  erklären.  Sie  ist  nur 
zu  begreifen  als  ein  Teil  jener  großen  Aufschwungsentwicklung  des  deutsehen 
Wirtschaftslebens,  die  im  Jahr  nach  dem  Erlaß  des  Börsengeset>zes  eintrat 
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ebenso  einfach  feststellen.  Denn  der  Eonzentrationsprozeß  in  unserem 
Bankwesen  hat  ja  nicht  nur  neue  Kapitalien  herangezogen,  sondern 
auch  alte  der  Banktätigkeit  gewidmete  Kapitalien  ausgeschaltet,  wie 
z.  B.  die  Kapitalkrafti  des  Rothschildschen  Hauses,  die  allein  auf  mehrere 
hundert  Millionen  Mark  geschätzt  ist  Doch  auch  wenn  man  das  be- 
rücksichtigt, ist  doch  anzunehmen,  daß  auch  im  ganzen  die  Betriebs« 
mittel  unserer  Banken,  zumal  wenn  man  ihre  Vergrößerung  durch  das 
Depositengeschäft  nicht  außer  acht  läßt,  bedeutend  gewachsen  sind« 
Darauf  beschränkt  sich  allerdings  auch  der  finanzielle  Vorteil  der 
Konzentration;  denn  das  für  die  Industrie  geltende  Gesetz,  daß  did 
Ausbildung  des  Großbetriebs  regelmäßig  eine  Veningerung  der  General- 
unkosten mit  sich  bringe,  trifft  nicht  zu  für  das  Bankwesen.  Es  ist 
vielmehr  nachgewiesen,  daß  mit  wachsendem  eigenen  Kapital  die  Un- 
kosten unserer  Großbanken  eher  sich  mehren  als  mindern.  Und  das 
ist  begreitlich.  Denn  je  vielköpfiger  und  damit  unübersichtlicher  der 
Betrieb  einer  Bank  isl^  um  so  mehr  Kontrolle  und  Vorsichtsmaßregeln 
sind  nötig,  und  der  Zusammenschluß  örtlich  getrennter  Banken,  wie 
z.  B.  der  Deutschen  Bank  und  der  Bergisch-Markischen  Bank,  gewährt 
regelmäßig  nicht  nur  keine  nennenswerten  Ersparnisse,  sondern  erfordert 
vielmehr  eine  neue  Zusatzorganisation,  der  die  Aufgabe  zufallt,  die 
Verbindung  zwischen  den  beiden  bisher  getrennten  Instituten,  die  hin- 
fort gemeinsame  Zwecke  und  Ziele  verfolgen  sollen,  herzustellen. 

Die  Konzentrationsbe^egung  hat  aber  auf  unsere  Banken  nicht 
nur  in  finanzieller  Hinsicht  eingewirkt,  sondern  auch  auf  ihre  Stellung 
zueinander  und  ihre  Stellung  zur  Börse. 

Erst  jetzt  ist  der  Wettbewerb  der  Banken  untereinander  zur  vollen 
Entfaltung  gelangt.  Erüher  bestanden  die  Großbanken,  wenigstens 
außerhalb  Berlin,  in  weitgehendem  Maße  friedlich  nebeneinander;  jede 
hatte  ihren  geschichtlich  entstandenen  besonderen  Wirkungskreis  und 
respektierte  die  Grenzen  der  anderen  Kreise.  Jetzt  sind  solche  Grenzen 
überhaupt  fortgefallen.  Für  die  wenigen  Riesenbanken  gibt  es  unter- 
schiedslos nur  ein  Wirkungsfeld:  ganz  Deutschland.  Auf  demselben 
Gebiet  sind  heute  alle  tätig.  Damit  ist  der  Wettbewerb  gewaltig 
gesteigert,  erst  voll  entwickelt  worden. 

Aus  scharfem  Konkurrenzkampf  wächst  aber  stets  das  Streben 
hervor,  friedlich  die  Konkurrenz  zu  regeln. 

Solche  Konkurrenzregelung  versuchen  zunächst  die  Konkarrenten 
einzeln  durch  Abgrenzung  bestimmter  Tätigkeitsgebiete  für  jeden  ein- 
zelnen. Das  hat  bei  den  Großbanken  zum  Streben  geführt,  möglichst 
feste  Kundenkreise  sich  zu  schaffen.  Die  Kundschaft)  kann  man  nun 
fesseln  zunächst  natürlich  durch  Geschäfte.  Unter  ihnen  steht  in  dieser 
Hinsicht  voran  das  laufende  Kreditgeschäft,  der  Kontokorrent-Kredit, 
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denn  er  kann  im  größeren  Umfange  nur  demjenigen  Kunden  gewährt 
werden^  der  der  Bank  fortdauernd  ein  genaues  Urteil  über  seine 
Kreditfähigkeit  dadurch  ermöglicht,  daß  er  alle  seine  Bankgeschäfte 
bei  ihr  vereinigt 

Aus  diesem  ursprünglichsten  und  wichtigsten  Kundenfesselungs- 
mittel  erwächst  leicht  ein  zweites:  das  Emissionsgeschäft,  die^  Ausgabe 
von  Aktien  und  Obligationen,  die  so  oft  aus  hohen  Kontokorrent- 
schulden  —  wie  wir  wissen  —  hervorgeht  und  Bank  und  Kunden 
weiter  durch  gemeinsame  Interessen  verbindet.  Zu  diesen  natürlich 
aus  dem  Bankgeschäft  sich  ergebenden  Mitteln  der  Kundensicherung 
kommt  noch  ein  weiteres  besonderer  Art  hinzu:  Von  den  Großbanken 
wird  bekanntlich  das  Institut  des  Aufsichtsrats  systematisch  dazu  be- 
nutzt, auch  durch  außerhalb  des  Geschäfts  liegende  persönliche  Ein* 
flüsse  die  Beziehungen  zwischen  einer  Bank  und  einem,  großen  in- 
dustriellen Unternehmen  zu  möglichst  dauernden  zu  gestalten. 

Es  fragt  sich  aber,  ob  diese  Versuche,  durch  Abgrenzung  fester 
Kundenkreise  die  Konkurrenz  zu  regulieren,  von  nachhaltigem  Erfolg 
sein  können.  Das  Mittel  des  Aufsichtsrats  versagt,  wenn  es  sich  nicht 
um  eine  Aktiengesellschaft  oder  Kommanditgesellschaft  auf  Aktien 
handelt.  Einzelne  machtvolle .  und  willensstarke  Persönlichkeiten  im 
Unternehmertum  Sträuben  sich,  alle  ihre  Bankgeschäfte  bei  einer  Groß- 
bank zu  vereinigen  und  sich  dadurch  in  ihre  Karten,  die  sie  im  ge- 
heimen so  virtuos  zu  spielen  wissen,  blicken  zu  lassen.  Auch  beim 
Stahlwerksverband  ist  bekanntlich  der  Versuch,  alle  seine  Bankgeschäfte 
bei  einer  Bank  zu  konzentrieren,  zum  Scheitern  gebracht  worden.  Bei 
großen  Emissionen  von  Aktien  und  Obligationen  erfordert  ferner  immer- 
mehr schon  die  Höflichkeit,  andere  Banken  zu  beteiligen.  Und  end- 
lich vor  allem:  der  Konzentrationsprozeß  in  der  Großindustrie  ver- 
wischt selbst  stets  von  neuem  die  mühsam  gezogenen  Grenzen,  indem 
er  Werke,  die  zur  Kundschaft  verschiedener  Banken  gehören,  mit- 
einander vereinigt. 

Wenn  aber  die  Versuche,  durch  einseitiges  Vorgehen  feste  Kunden- 
kreise abzugrenzen,  zu  einer  befriedigenden  Regelung  der  Konkurrenz 
nicht  fuhren^  wird  man  dann  auf  alle  weiteren  Versuche  überhaupt 
verzichten?  Das  ist  wenig  wahrscheinlich.  Vielmehr  ist  anzunehmen, 
daß  man  wirksamere  Mittel  ergreifen,  den  Weg  der  Verständigung 
beschreiten,  auf  ein  gegenseitiges  Unterbieten  im  gemeinsamen  Interesse 
verzichten  wird.  Solche  Verständigung  ist  ja  um  so  leichter,  je  mehr 
der  Kreis  der  konkurrierenden  Großbanken  sich  verengt  und  je 
schwieriger  eine  neue  gleich  kapitalkräftige  Konkurrenz  entstehen  kann. 

Die  Getahr,  daß  also  auch  hier,  wie  so  oft  im  Wirtschaftsleben, 
der  zu  voller  Höhe  entwickelte  Wettbewerb  ins  Gegenteil  umschlägt. 
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ein  weiterer  Zasammenschluß  der  Großbanken  erfolgt,  ein  Banken* 
tmsty  wie  man  gesagt  hat,  sich  bildet,  ist  nicht  so  lächerlich  fern, 
wie  man  oft  wohl  glanben  machen  möchte.  Gewiß,  die  Gefahr  ist 
noch  nicht  brennend.  Insbesondere  die  gewaltig  treibende  Kraft  der 
Anslandskonknrrenz,  die  anf  dem  (Gebiete  der  Großindustrie,  vor  allem 
im  StahlwerksTcrband,  solche  einheitlich  geschlossene  Organisationen  in 
80  äberraschend  kurzer  Frist  erstehen  ließ,  sie  fehlt  hier  größtenteils. 
Aber  kurzsichtig  wäre  es,  zu  verkennen,  daß  Ansätze,  kleine,  doch  ent* 
wicklungsfahige  Ansätze,  zu  solcher  um&ssenden  abschließenden  Organi- 
sation auch  hier  bereits  vorliegen. 

Solche  Ansätze  sind  seit  Jahrzehnten  bereits  vorhanden  in  den 
Anleihekonsortien,  jenen  großen  Bankenvereinigungen,  die  regelmäßig 
in  fast  gleicher  Zusammensetzung  Anleihen  gewisser  Staaten  über- 
nehmen oder  in  gewissen  Gegenden  Unternehmungen  finanzieren,  wie 
z.  B.  das  sog.  Preußenkonsortium,  das  bisherige  Bothschildkonsortium, 
das  asiatische  Konsortium.  Solche  Ansätze  finden  sich  in  der  sog. 
Stempelvereinigung,  die  die  Berechnung  des  Börsenstempels  einheitlich 
zugunsten  der  Banken  zu  regeln  sucht.  Sie  finden  sich  im  Zentral- 
verein des  deutschen  Bank-  und  Bankiergewerbes,  der  zwar  für  ö£fent- 
liche  Zwecke  gegründet  ist,  doch  auch  schon  mit  Fragen  geschäftlicher 
Art,  wie  der  Festsetzung  der  Höhe  der  Depositenzinsen,  sich  beschäftigt 
hat  Aber  nirgends  tritt  diese  Tendenz  zu  weiterem  Zusammenschluß  bei 
den  Banken  stärker  hervor,  als  gerade  dort,  wo  unsere  Großbanken  es  mit 
unserer  Industrie  in  ihren  stärksten  Konzentraüonsformen  zu  tun  haben. 

Das  ist  —  nach  Jeidels  —  ganz  besonders  der  Fall  beim  sog. 
Löwe-Konzern,  jenem  großartigen  Bündel  von  Unternehmungen,  dessen 
kleiner  anfanglicher  Kern  die  Nähmaschinenfiabrik  Ludwig  Löwe  &  Co. 
war  und  dessen  Stamm  heute,  außer  dem  Werkzeugmaschinenbau,  die 
deutschen  Wafien-  und  Munitionsfabriken  und  die  Köln-Bottweiler 
Pulverfabriken,  d.  h.  fast  alle  Pulverfabriken  Deutschlands  bilden,  und 
zu  dem  eine  unserer  großen  Elektrizitätsgesellschaften,  die  Union-KG., 
in  engster  Verbindung  steht  Schon  diese  zur  Löwegruppe  gehörenden 
Unternehmungen  arbeiteten  mit  drei  von  unseren  sechs  größten 
Banken:  mit  der  Diskontogesellschaft,  der  Dresdener  und  der  Darm- 
städter Bank.  Als  dann  im  Jahre  1898  die  Guillaumeschen  Kabel- 
werke,  deren  Ausgangspunkt  das  Karlswerk  von  Feiten  &  Guillaume 
in  Mülheim  a.  Rh.  bildet  und  die  wieder  mit  der  Elektrizitätsgesell- 
schaft W.  Lahmeyer  in  Frankfurt  a.  M.  verbunden  sind,  in  den  Löwe- 
konzem  eintraten,  kam  zu  den  drei  genannten  Großbanken  noch  der 
A.  Schaffhausensche  Bankverein  hinzu,  und  als  dann  endlich  vor  zwei 
Jahren  die  zum  Löwekonzem  gehörende  Union-Elektrizitätsgesellschaft 
mit  der  Allgemeinen  Elektrizitätsgesellschaft  verschmolzen  wurde,   da 
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worden  in  den  Ereis  der  Löwebanken  auch  noch  die  beiden  letzten 
unserer  sechs  größten  Banken  aufgenommen:  die  Deutsche  Bank  und 
die  Berliner  Handelsgesellschaft. 

Und  ähnlich  wie  hier  scheint  die  Entwicklung  bei  den  neuen 
großen  Stinnes-Thyssenschen  Unternehmungen  sich  zu  gestalten,  vor 
allem  beim  großen  Essener  Elektrizitätswerk^  das  in  kühnster  Weise  den 
Gedanken  des  Großbetriebes  anwendet  auf  die  Versorgung  unseres 
volkreichsten  Industriegebietes  mit  elektrischer  Energie ,  seiner  großen 
Städte  sowohl  wie  seiner  großen  Werke. 

So  hat  der  Eonzentrationsprozeß  bereits  heute  die  Stellung  der 
Großbanken  zueinander  bedeutsam  verändert  und  wird  das  voraus- 
sichtlich in  der  Zukunft  noch  weiter  tun.  Aber  nicht  nur  auf  das 
Verhältnis  der  Großbanken  zueinander,  auch  auf  ihre  Stellung  zur 
Börse  war  er  von  Einfluß. 

Die  Börse  ist  ja  der  Ort,  wo  für  börsenartige  Waren,  ganz  be- 
sonders also  für  Wertpapiere  Angebot  und  Nachfrage  ausgeglichen 
werden.  In  je  größerer  Ausdehnung  und  vollständigerem  Maße  ein 
solcher  Ausgleich  auf  der  Börse  erfolgt,  um  so  weitreichender  der 
Einfluß,  um  so  machtvoller  die  Stellung  der  betreffenden  Börse.  Je 
mehr  nun  die  einzelne  Bank  über  weite  Gebiete,  die  verschiedensten 
Ereise  der  Bevölkerung,  ihre  Tätigkeit  ausbreitet,  um  so  häufiger 
müssen  Angebot  und  Nachfrage  innerhalb  desselben  Bankbetriebes 
sich  begegnen;  sie  werden  dann  von  der  Bank  selbst,  durch  einfache 
Eompensationen  der  einander  gegenüberstehenden  Aufträge,  aus- 
geglichen und  sie  gelangen  dann  nicht  mehr  zur  Börse.  Es  ziehen 
somit  die  Großbanken  einen  Teil  des  Börsenverkehrs  an  sich,  einen 
wachsenden  Teil,  je  mehr  die  Eonzentration  zunimmt.  Im  selben 
Maße  mindert  sich  notwendigerweise  der  Umsatz  auf  der  Börse,  und  da 
der  Umfang  des  Börsenverkehrs  in  erheblichem  Maße  mitbestimmend 
ist  für  das  Ansehen  und  den  Einfluß  einer  Börse,  so  bedeutet  also  die 
Bankenkonzentration  für  die  Börse  eine  Minderung  ihrer  Machtstellung. 
Sie  hat  solche  Schwächung  zum  mindesten  im  selben  Maße  verursacht 
wie  die  von  den  Interessenten  begreiflicherweise  in  den  Vordergrund 
gerückte  unbequeme  und  ja  auch  verschiedentlich  ungeschickte  Börsen- 
gesetzgebung. 

Je  mehr  aber  die  Machtstellung  der  Börse  sinkt  und  die  des 
Großbankentums  zunimmt,  um  so  unabhängiger  werden  nicht  nur  die 
Banken  gegenüber  der  Börse,  um  so  leichter  werden  sie  auch  — 
wenigstens  teilweise  und  vorübergehend  —  bestimmenden  Einfluß  auf 
die  Börse  gewinnen  können.  Immer  weniger  verdient  dann  die  Börse 
die  Bezeichnung  „Gehirn  der  Volkswirtschaft",  die  Schmoller  in  seinem 
„Grundriß"  ihr  beilegt. 
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Das  Ergebnis  ist  also:  Wie  überall,  so  stellt  auch  hier  die  Kon« 
zentration  an  sich  eine  gewaltige  Steigerung  der  äußeren  Machtfülle 
dar.  Aber  das  darf  noch  nicht,  wie  so  oft  gemeint  wird,  der  Alv- 
schluß  der  Organisierangsarbeit  sein;  der  schwierigste  Teil  der  Aufgabe 
harrt  Tielmehr  noch  der  Lösung.  Denn  verhangnisToU  muß  jede 
Konzentration  gewaltiger  Machtmittel  wirken,  wenn  es  nicht  gelingt, 
den  neugeschafifenen,  ungefügen  Elesenkörper  mit  frischem  persönlichen 
Leben  dauernd  zu  erfüllen. 

Also  auf  die  Personen  im  Bankwesen  kommt  es  an! 

Wie  wirkt  der  Konzentrationsprozeß  auf  sie? 

Diese  Frage  ist  heute  noch  nicht  voll  zu  beantworten.  Denn 
bisher  ist  nur  eine  Veränderung  von  verhältnismäßig  geringer  Be« 
deutung  eingetreten.  Bisher  sind  nur  mit  dem  Aufsaugen  der  kleinen 
Banken,  insbesondere  dem  Verschwinden  der  meisten  althervorragenden 
PriTatbankhäuser,  eine  Seihe  von  Kräften,  die  ein  besonders  hohes 
Maß  an  Erfahrung  und  Vertrauen  besaßen,  aus  dem  praktischen  Wirt- 
schaftsleben ausgeschaltet  worden;  wenn  sie  zum  Teil  auch  Sitz  und 
Stimme  in  einem  Aufeichtsrat  erhalten  haben,  die  selbständige  Kraft 
ihres  Wirkens  ist  regelmäßig  dahin. 

Die  Hauptänderung  im  Bankenpersonal  steht  jedoch  noch  bevor. 
Der  eigentliche  kritische  Augenblick  in  dieser  Beziehung  —  möchte 
ich  sagen  —  ist  nicht  die  formelle  Umwandlung  einer  Privatbank« 
firma  in  eine  Aktiengesellschaft  oder  die  Fusion  zweier  bisher  selb- 
ständiger Geschäfte;  das  ist  vielmehr  der  Zeitpunkt,  wo  ans  der 
angegliederten  Klein-  oder  Mittelbank  die  Personen  tatsächlich  aus- 
scheiden, die  mit  ihr  in  der  Zeit  der  Selbständigkeit  groß  ge- 
worden sind. 

Alle  ErMrung,  alle  Kenntnis  des  Orts  und  der  Personen,  alle 
persönlichen  Beziehungen  —  sie  gehen  ja  zunächst  mit  der  Über- 
nahme des  Personals  im  wesentlichen  von  der  Provinz-  auf  die 
Großbank  über.  Wenn  dieses  Personal,  das  in  einem  engeren  und 
daher  bildungsreicheren  Kreis  noch  groß  wuchs,  ausstirbt  oder  sonst 
ausscheidet,  wird  es  dann  möglich  sein,  wenn  nicht  mehr  Privat- 
bankiers und  selbständige  Provinzbanken  zur  Aushilfe  zur  Verfügung 
stehen,  im  stark  erweiterten  Kreise,  mit  seiner  viel  größeren  Arbeits- 
teilung und  seiner  verringerten  Anhänglichkeit  an  Ort  und  Personen, 
für  die  Erfahrung,  die  Sachkenntnis,  das  örtliche  Interesse,  die  persön- 
liche Hingabe  der  einst  Übernommenen  und  jetzt  Ausscheidenden 
einen  ausreichenden  Ersatz  zu  schaffen?  Sicher  vermögen  das  die 
Banken  nicht  aus  eigener  Kraft  Strengste,  &st  militärische  Ordnung 
in  der  großen  Schar  ihrer  Angestellten  zu  halten,  erscheint  notwendig 
als  eine  Hauptaufgabe.    Unteroffiziersnaturen  spielen  daher  gerade  in 
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dieser  hocharbeitsteiligen  OrganisatioD  eine  große  Solle.  Individuelle 
Behandlung  des  Einzelnen  fallt,  bis  auf  ganz  Trenige,  leicht  auf- 
zuzählende Stellen,  fort.  Befriedigend  kann  deshalb  die  Frage  des 
Nachwuchses,  die  in  nächster  Zeit  immer  dringlicher  in  den  Vorder- 
grund  treten  wird,  nur  beantwortet  werden,  wenn  für  das,  was  die 
Praxis  im  Großbetrieb  an  unmittelbarer  Bildungskraft  für  den  heran- 
wachsenden Mann  verliert,  auf  dem  Gebiete  des  Unterrichtswesens  ein 
vollwichtiger  Ersatz  geschaffen  wird.  Dann  kann  der  Nachteil  sogar 
zum  Vorteil  sich  kehren.  Denn  die  Möglichkeit,  zu  voller  Selbständig- 
keit emporzusteigen,  war  auch  bisher  beschränkt.  Wenn  sie  noch 
weiter  verringert  ist,  so  ist  dafür  ein  Ersatz  insofern  geschaffen,  als 
im  großen  Betrieb,  bei  der  demokratischen  Organisationsform  der 
Aktiengesellschaft,  die  Möglichkeit  des  Emporsteigens  für  den  Tüchtigen 
und  gründlich  Vorgebildeten,  auch  wenn  er  mittellos  ist,  erheblich 
verbessert  ist 

Doch  so  wichtig  auch  die  Frage  sein  mag,  wie  die  neueste  Ent- 
wicklung auf  die  Banken  selbst  und  die  in  ihnen  tätigen  Personen 
wirkt,  noch  mehr  im  Vordergrunde  des  Interesses  rteht  die  Frage: 
Welche  Bedeutung  hat  sie  für  das  Publikum,  die  Kundschaft  der 
Banken? 

Jede  Vergrößerung  des  einzelnen  Bankbetriebes  bedeutet  zunächst 
im  allgemeinen,  daß  der  Abstand  des  Publikums  von  dem  verant- 
wortlichen, selbständigen  Bankleiter  sich  vergrößert  Der  Durch- 
schnittskunde kommt  schwerer,  seltener  mit  ihm  in  Berührung;  er 
bleibt  angewiesen  auf  ihm  unbekannte  wechselnde  Angestellte,  die 
ganz  bestimmte  Teilfunktioneu  ausschließlich  zu  verrichten  haben  und 
einen  selbständigen  tTberblick  über  die  ganze  Banktätigkeit  und  die 
Lage  des  Geldmarkts  sich  nicht  zu  beschaffen  vermögen.  Das  heißt 
aber:  Die  unpersönlichen « Biesenbanken  mit  ihren  zum  Gehorsam 
verpflichteten  Beamten  verlieren  für  immer  breitere  Schichten  des 
Publikums  die  Fähigkeit,  die  individuelle  Vertrauensrolle  eines  persön- 
lichen Beraters  ihrer  Kundschaft  zu  spielen,  ganz  abgesehen  davon, 
daß  eine  Großbank,  die  an  der  Emission  einer  großen  Menge  von 
Wertpapieren  beteiligt  ist,  niemals  wie  ein  kleiner,  nur  das  reguläre 
Bankgeschäft  betreibender  Bankier,  ausschließlich  Berater  ist^  sondern 
gleichzeitig  stets  auch  Interessent 

So  muß  ein  Biesenbetrieb  zum  großen  Teil  sich  begnügen  mit 
dem  Vertrauen,  das  seiner  Kapitalkraft  entgegengebracht  wird,  und 
verzicht-en  auf  das  persönliche  Vertrauen  vom  Menschen  zum  Menschen, 
das  ursprünglich  für  die  Stellungnahme  des  Publikums  einer  Bank 
gegenüber  vor  allem  bestimmend  war.  Ebenso  bringt  aber  auch  ein 
Biesenbetrieb  seinerseits  nicht  leicht  anderen  ein  Vertrauen  entgegen. 
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das  aasschließlioh  auf  der  Persönlichkeit  beruht  »»Einheitliche  nivellierende 
Routine^'  ersetzt  notwendigerweise  die  indiTidnalisierende  Tätigkeit:  Der 
Personalkredit  verliert  an  Bedeutung  und  damit  schwindet  das  Haup1>- 
nüttel»  das  fr&her  vom  Privatbankier  mit  Weitsicht,  Freude  und  Stolz 
dazu  benutzt  wurde,  aus  deu  kapitallosen  Schichten  des  Publikums 
einen  jungen  tüchtigen  Nachwuchs  heranzubilden,  frisches  Blut  dem 
Wirtschaftsleben  zuzuführen. 

Fast  nur  die  Großbetriebe  selbst  bilden  eine  Ausnahme.  Und  wie 
diese  Großbetriebe  den  Hauptanstoß  zu  immer  weiter  fortschreitenden 
Konzentrationsbewegungen  gegeben  haben»  so  ist  es  auch  die  Geschäfte*- 
verbindung  mit  ihnen,  zumal  im  Kontokorrent-  und  im  Emissions- 
geschäft» die  unserem  Großbankentum  dauernd  seinen  besonderen 
Charakter  verleiht 

Dieser  großindustriellen  Kundschaft  gegenüber  ist  nun  die  Stellung 
unserer  Großbanken  eine  doppelte. 

Anfangs  ist  eine  Bank  natürlich  nur  an  einem  industriellen 
Unternehmen  innerhalb  einer  Branche  beteiligt  Solange  das  der  Fall 
ist»  geht  auch  das  Interesse  der  Bank  nur  dahin»  dieses  eine  Unter- 
nehmen möglichst  zu  fördern.  Geschieht  das  auf  Kosten  anderer  Unter- 
nehmungen in  derselben  Branche»  so  ist  das  der  Bank  gleichgültig. 
Sie  interessiert  nur  der  Gewinn  auf  der  einen  Seite;  ob  ihm  auf  der 
anderen  Seite  ein  Verlust  entspricht»  ist  ihr  einerlei.  So  kann 
hemmungslos  das  Interesse  an  diesem  einen  Unternehmen  sich  be- 
tätigen, und  dieses  Interesse  treibt  die  Bank  zu  einer  immer  stärkeren 
Durchbildung  des  Großbetriebes  bei  ihren  Kunden»  nicht  nur»  weil  das 
eine  Vermehrung  der  eigenen  Geschäfte  bedeutet»  sondern  auch»  weil, 
je  größer  der  einzelne  industrielle  Betrieb  ist»  um  so  enger  auch  der 
Kreis  der  überhaupt  möglichen  Konkurrenten. 

Dieses  einfache  ursprüngliche  Interesse  am  Individualunternehmeu 
erßhrt  nun  im  Laufe  der  Zeit  eine  Wandlung.  Je  mehr  nämlich 
einzelne  Banken  zu  einem  neuen  Bankbetrieb  sich  zusammenschließen, 
um  so  häufiger  wird  es  sich  ereignen,  daß  die  neue  Gesamtorganisation 
an  mehreren  konkurrierenden  Unternehmungen  innerhalb  derselben 
Branche  beteiligt  ist  Heute»  wo  in  der  Hauptsache  vier  gewaltige 
Gruppenunternehmungen  im  Bankwesen  sich  herausgebildet  haben»  muß 
das  notwendigerweise  in  ausgedehnestem  Maße  der  Fall  sein. 

Dann  aber  mindert  die  Konkurrenz  unter  den  Kunden  das 
Interesse  der  Bank  am  einzelnen  industriellen  Unternehmen;  denn  sie 
spürt  jetzt  nicht  mehr  ausschließlich  den  Gewinn»  der  im  harten 
Wettkampf  von  einem  Unternehmen  erstritten  wird,  sondern  auch 
den  Schaden»  der  diesem  Gewinn  beim  anderen  Unternehmen  vielfach 
entspricht 
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So  sind  unsere  Großbanken  an  dem  gewaltigen  Nenorganisienmgs- 
prozeß  unserer  gewerblichen  Produktion;  den  wir  heute  durchleben, 
unmittelbar  interessiert  Und  da  fragt  es  sich:  Wer  wird  auf  die 
Dauer  die  Führung  hier  behalten:  die  Großindustrie  oder  die  Groß- 
banken? Zu  wessen  Gunsten  wird  der  Rivalitätsstreit,  der  zwischen 
Industrie  und  Banken  bereits  entbrannt  ist  und  in  der  Zukunft  noch 
mehr  hervortreten  wird,  enden? 

Wie  bei  jeder  wirtschaftlichen  Machtfrage,  sind  auch  hier  für  den 
Ausgang  bestimmend  drei  Momente:  die  Eapitalkraft,  die  Organisation, 
die  Persönlichkeiten. 

In  allen  drei  Beziehungen  spricht  die  Entwicklung  in  steigendem 
Maße  zugunsten  der  Industrie,  zuungunsten  der  Banken. 

Den  Einfluß  der  größeren  oder  geringeren  Kapitalkraft  läßt  die 
Entwicklung  der  Großindustrie  selbst  am  deutlichsten  erkennen.  Wo 
ein  kapitalkräftiger  industrieller  Untemehmerstand  schon  lange  Tor- 
banden  ist,  da  besitzen  die  Großbanken  nur  geringen  Einfloß  auf  die 
Großindustrie.  Das  ist  der  Fall  im  früh  entwickelten  reichen  England; 
das  ist  der  Fall  in  Schlesien,  wo  die  schlesischen  Magnat-en  die  großen 
Kapitalien,  die  sie  einst  in  der  Landwirtschaft  erworben  haben,  in  der 
.Industrie  heute  nutzen;  das  ist  der  Fall  in  großen  gefestigten  Familien- 
betrieben, wie  Krupp,  auch  noch  Siemens  &  Halske. 

Wo  dagegen  auf  industriellem  Gebiet  die  Kapitalbildung  erst  in 
ihren  Anfangen  liegt,  wo  ein  schnell  wachsender  Finanzbedarf  an 
Anlage-  und  Betriebskapitalien  von  außen  gedeckt  werden  muß,  da  ist 
die  Stellung  derer,  die  berufsmäßig  solche  Kapitalien  beschaffen,  un- 
.gleich  Tiel  mächtiger«  Ohne  sie  kann  die  Industrie  sich  nicht  weiter 
entwickeln;  nur  durch  sie  hat  sie  es  vermocht,  vom  ausländischen 
Kapital,  im  Westen  insbesondere  vom  belgischen  und  französischen, 
sich  überhaupt  frei  zu  machen. 

Daraus  folgt  aber,  daß,  je  mehr  die  Kapitalkraft  unserer  Industrie, 
wie  das  von  Jahr  zu  Jahr  ja  auch  wirklich  der  Fall  ist^  erstarkt,  um 
so  mehr  auch  die  Verhältnisse  unserer  Industrie  hier  im  Westen  den 
englischen  und  schlesischen  sich  nähern  müssen. 

Im  gleichen  Sinn  wirkt  auch  das  zweite  Moment.  Solange  die 
Großindustrie  in  ihren  Kräften  zersplittert,  durch  heißen  Wettbewerb 
untereinander  gelähmt  ist,  solange  leidet  sie  an  taktischer  Schwäche. 
Je  kraftvoller  und  einheitlicher  sie  mit  Hilfe  der  Banken  organisiert  wird, 
um  so  selbständiger  wird  ihre  Stellung  auch  den  Banken  gegenüber. 

Entscheidend  aber  sind  die  Persönlichkeiten.  Ob  hier  oder  dort 
hervorragende  Männer  sich  finden,  ist  natürlich  schließlich  abhängig 
von  mancherlei  Zufälligkeiten,  aber  doch  vielleicht  nicht  so  sehr,  wie 
man  zunächst  annehmen  möchte. 
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Gnte  Gründe  sprechen  vielmehr  dafür,  .daß  in  dieser  Beziehnog 
der  Boden  der  Großindustrie  sich  fruchtbarer  erweisen  wird,  als  der 
der  Banken.  Schon  rein  äußerlich  sind  die  Chancen  in  der  Industrie 
besser^  weil  der  Kreis  der  Personen,  das  ,,Rekrutenmaterial<'  größer 
ist  Vor  allem  aber:  Die  mit  jedem  Großbetrieb  verbundene  ge- 
steigerte Arbeitsteilung  macht  im  Bankwesen  —  wie  ich  schon  an- 
gedeutet habe  —  noch  mehr  als  in  der  Industrie  lähmend  sich 
geltend,  weil  mit  jeder  regelmäßigen  Banktätigkeit  von  Natur  in 
weitgehendem  Maße  etwas  Schablonenhaftes  verbunden  ist  und  anderer- 
seits die  Industrie,  im  kleinen  wie  im  großen,  stets  wechselnden  Be- 
dingungen immer  neu  sich  anzupassen  hat  Ist  es  doch  auch  schon 
heute  eigentlich  nicht  die  Banktätigkeit,  aus  der  vorzugsweise  die 
Direktoren  unserer  Großbanken  hervorgehen;  sie  werden  zum  großen 
Teil  von  außen  erborgt,  insbesondere  aus  der  Rechtsanwaltsohaft  und 
aus  dem  Beamtenstand. 

Wie  die  Konzentrationsbewegung  im  Bankwesen  die  Machtstellung 
der  Börse  gemindert  hat,  so  wird  die  Neuorganisation  unserer  Groß- 
industrie ähnlich  wirken  müssen  auf  die  Machtstellung  der  Banken. 
Schon  im  September  v.  J.  konnte  Geheimrat  Kirdorf,  einer  der  Groß- 
organisatoren unserer  gewerblichen  Produktion,  auf  der  General- 
versammlung des  Vereins  für  Sozialpolitik  emphatisch  ausrufen:  „Nie^ 
mals  war  die  Macht  der  Banken  uns  gegenüber  so  schwach  wie  heute.'' 

Schon  mit  diesen  Ausführungen  habe  ich  mehrfach  auch  die  letzte 
von  mir  autgeworfene  Frage  berührt:  welche  Bedeutung  hat  die  Banken- 
konzentration für  die  Gesamtheit,  den  Staat? 

Aus  meinen  bisherigen  Darlegungen  geht  bereits  hervor,  daß  ohne 
unser  Großbankentum  der  schnelle  gewaltige  Aufschwung  unserer 
Großindustrie,  die  Weitung  unseres  Fabrikatenabsatzes,  das  allgemeine 
Emporblühen  unseres  Wirtschaftslebens  nicht  möglich  gewesen  wären. 
Ein  wirtschaftlicher  Neuling  pflegt  ein  Schwächling  zu  sein  und  Ge- 
fahr zu  laufen,  durch  ausgereiftere  und  erfahrenere  Kräfte  nieder- 
konkurrenziert zu  werden.  Die  konzentrierte  Finaozkraft  unserer  Groß- 
banken ist  es  gewesen,  die  so  leicht  unserer  jungen  Großindustrie  über 
diese  Gefahr  hinweggeholfen  hat  Die  Banken  haben  ausgeholfen  in 
finanziellen  Nöten,  haben  für  Betriebsvergrößernngen  die  Mittel  be- 
schafft, die  Kombinierung  gewerblicher  Unternehmungen  vermittelt, 
Konkurrenten  im  Interesse  einer  Steigerung  der  Gesamtproduktivität 
miteinander  verständigt  und  so  vielfaltig  zu  der  Neuorganisierung 
unserer  gewerblichen  Produktion  mittels  Kartellen  und  Syndikaten 
beigetragen. 

So  ist  die  Bankenkonzentration  eine  notwendige  Begleiterscheinung 
der   durch  die  große  Bevölkerungszunahme  bedingten  neuesten  Ent- 
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wicklang  unseres  Volkesi  Und  wenn  sie  auch  —  wie  jede  neue  und 
zumal  schnell  sich  vollziehende  Entwicklung  —  tiefe,  der  Beachtung 
dringend  bedürftige  Schattenseiten  aufweist,  als  Teil  unserer  neuen 
Rüstung  für  die  wirtschaftlichen  Kämpfe,  die  das  Leben  unweigerlich 
zur  Stählung  unserer  Kraft  und  Weitung  unseres  Blicks  uns  auf- 
zwingt,  hat  sie  die  Feuerprobe  bereits  bestanden,  so  dafi  wir,  weun 
wir  rastlos,  von  errungenen  Erfolgen  nicht  geblendet  und  offenen 
Auges  für  unvermeidliche  Schwächen  und  Mängel,  an  der  ruhigen 
Vervollkommnung  des  oft  stürmisch  OeschaJQTenen  weiter  arbeiten,  mit 
Buhe  auch  den  schärferen  Kämpfen,  die  uns  die  Zukunft  auf  dem 
Weltmarkt  noch  bringen  wird,  entgegenblicken  können. 

Die  letzte  endgültige  Probe  für  die  neue  Organisation  ist  aber  nicht 
der  friedliche  Wirtschaftskampf  der  Völker,  sondern  die  äußerste  Probe 
der  Volkskräfte  überhaupt:  der  Krieg.  Zweifel  sind  laut  geworden,  ob 
in  dieser  letzten  entscheidenden  Probe  unser  Bankwesen,  das  in  der 
Hauptsache  aus  wenigen  Biesenunternehmungen  besteht,  dieselbe  finan^ 
zielle  Widerstandskraft  zeigen  wird,  wie  wenn  über  das  ganze  Land 
eine  Fülle  kleiner,  kräftiger,  selbständiger  Banken  verstreut  ist?  ob  die 
Großbanken  dann,  wenn  von  allen  Seiten  Anforderungen  auf  sie  ein- 
stürmen, auch  noch  den  Kredit  für  ungewöhnliche  neue  Aufgaben 
ähnlich  werden  anspannen  können,  wie  eine  Menge  lokaler  Banken, 
die  getragen  sind  von  einer  Fülle  persönlichen  Vertrauens,  das  ihren 
selbständigen  Leitern  entgegengebracht  wird,  weil  sie  so  oft  schon 
geholfen,  wenn  in  schweren  Zeiten  Hülfe  Not  tat?  ob  nicht  dann,  wenn 
es  gilt,  alle  Kräfte  einzusetzen,  es  sich  doch  rächen  wird,  daß  die  neue 
Organisation  unseres  Bankwesens  einen  Mangel  an  selbständigen  Persön- 
lichkeiten zeitigt,  die  Beziehung  zwischen  Bankleiter  und  Kundschaft 
außerordentlich  lockert,  den  Personalkredit  gewaltig  zurückdrängt? 

Leichtfertig  wäre  es,  das  Gewicht  solcher  Bedenken  ganz  zu  ver- 
kennen. Auch  mit  ihnen  hat  die  Zukunft  noch  eingehend  zu  rechnen, 
wenn  wir  auch  hoffen  dürfen,  daß  es  unserem  Volke,  das  großen  neuen 
Aufgaben  gegenüber  so  viel  Kraft  und  Anpassungsfähigkeit  bereits  be- 
wiesen hat,  in  der  Zeit  der  Not,  die  alle  zum  Äußersten  anspornt, 
mit  zäher  Energie  gelingen  werde,  auch  dieser  Schwierigkeit  Herr  zu 
werden. 
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in  den  Vereinigten  Staaten  von  Amerika' 


Während  mit  dem  Jahre  1890  die  Frage  der  Konkurrenz  des 
nordamerikanischen  Getreides  durch  das  plötzliche,  wuchtige  Erscheinen 
Argentiniens  auf  dem  internationalen  Getreidemarkt  mehr  und  mehr 
an  aktuellem  Interesse  verloren  hat,  ist  gleichzeitig  die  Aufmerksam- 
keit in  steigendem  Maße  auf  die  amerikanische  Getreidehandelsorgani- 
sation gelenkt  worden.  Die  fast  über  die  ganze  Erde  sich  erstreckende 
landwirtschaftliche  Notlage  hat  zwar  zunächst  überall,  der  auf  Extreme 
gerichteten  Tendenz  demokratischen  politischen  Lebens  entsprechend, 
den  allgemeinen  Wunsch  nach  „groBen  Mitteln*'  wachgerufen,  aber 
auch  in  allen  zivilisierten  Ländern  die  Einsicht  ruhig  denkender  Kreise 
geschärft,  daß  bei  den  Dimensionen,  die  der  Getreidehandel  in  jedem 
Lande  einnimmt,  auch  eine  Ersparnis  im  Kleinen  schon  große  Erfolge 
zu  erzielen  vermag.  Je  mehr  eine  Verbilligung  der  Produktion  aus 
technischen  oder  wirtschaftlichen  Gründen  ausgeschlossen  erscheint,  um 
so  mehr  muß  durch  Verbilligung  des  Getreidehandels  eine  Erleichterung 
der  Konkurrenz  erstrebt  werden.  Fast  überall  —  in  den  Import- 
ländern, wie  in  den  zum  Teil  nicht  minder  unter  der  Agrarkrisis 
leitenden  Exportländern  —  ist  man  daher  mit  einer  Hevision  des  Ge- 
treidebörsenwesens und  Getreidelagerungs Wesens  beschäftigt;  fast  über- 
all sinnt  man  darauf,  den  Übergang  des  Getreides  vom  Produzenten 
zum  Konsumenten  mittels  Vollbahnen  oder  Kleinbahnen  zu  erleichtem 
oder  durch  Schaffung  neuer  Wasserstraßen  zu  verbilligen;  fast  überall 


^  Der  folgende  Aufsatz,  der  zuerst  in  Conrads  Jahrbücher  für  National- 
ökonomie und  Statistik  1895  und  1896  abgedruckt  worden  ist,  basiert  in  erster 
Linie  auf  Eindrücken  and  Erfahrungen,  die  der  Verfasser  Ende  1893  auf  einer 
Stadienreise  in  den  Vereinigten  Staaten  gesammelt  hat.  In  zweiter  Linie  gründet 
er  sich  auf  das  Studium  der  kaum  übersehbaren  Fülle  der  Jahresberichte  der 
zahllosen  Handelsorganisationen  und  Aufsichtsbehörden  in  den  Vereinigten 
Staaten,  sowie  der  weitverzweigten  periodischen  Literatur,  die  den  Handels- 
interessen Amerikas  gewidmet  ist.  Wo  nicht  aus  erster  Hand  geschöpft  worden 
ist,  sondern  die  Darstellung  auf  bereits  vorliegende,  mehr  oder  minder  wissen- 
schaftliche Verarbeitungen  des  Rohmaterials  sich  stützt,  sind  die  Quellenangaben 
vollständig. 

Scbamftcher,  Weltwirtschaftliche  Studien.  14 
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bemüht  man  sich,  dem  Landmann  eine  leichte  Möglichkeit  der  Yer- 
silberang  seiner  Erzeugnisse  durch  Beform  des  ländlichen  Kreditwesens 
zu  schaffen.  Es  ist  begreiflich,  daß  wo  dieses  Bestreben  auftaucht, 
die  Blicke  sich  nach  den  Vereinigten  Staaten  richten,  ist  dieses  Land 
doch  bisher  das  einzige,  das  eine  in  sich  geschlossene,  von  der  übrigen 
Handelsorganisation  grundsatzlich  abweichende  Getreidehandelsorganisa- 
tion ins  Leben  gernfen  hat  So  hat  man  auch  in  Deutschland  viel- 
fach —  in  der  Börsenenquetekommission,  in  Broschüren  und  Zeitungs- 
artikeln —  auf  Amerika  als  Vorbild  verwiesen,  fast  regelmäßig  aber 
dabei  eine  unvollständige  Kenntnis  der  tatsächlichen  Verhältnisse  an 
den  Tag  gelegt.  Aus  diesen  Gründen  soll  hier  von  allgemeinen  Ge- 
sichtspunkten aas  ausführlicher  die  amerikanische  Getreidehandels- 
organisation geschildert  werden,  zumal  da  der  Herr  Landwirtschafts- 
minister  in  seiner  Bede  vom  6.  Juli  1895,  mit  der  er  die  Interpellation 
V.  Hertzberg-Lottin  im  Preußischen  Herrenhause  beantwortet  hat,  all- 
gemein das  Interesse  auf  die  „kleinen  Mittel^',  insbesondere  die  „Silo- 
frage'^  gelenkt  hat. 

A.  Allgemeine  Charakterisienmg. 

1.  Prinzipieller  unterschied  der  europäischen  und 
amerikanischen  Getreidehandelsorganisation. 

In  den  europäischen  Ländern  und  insbesondere  in  Deutschland 
haben  sich  die  Technik  und  Organisation  des  Handels  der  Massengüter 
in  ihren  Grundzügen  bereits  zu  einer  Zeit  ausgebildet,  als  die  Massen- 
güter —  vor  allem  wo  größere  Wasserstraßen  fehlten  —  noch  fast 
ganz  auf  den  Lokalmarkt  beschränkt,  nur  in  bescheidenem  Maße 
Gegenstand  des  Austausches  unter  Völkern  geworden  waren.  Im 
großen  internationalen  Handel,  soweit  von  diesem  die  Bede  sein  kann, 
herrschten  die  Waren  hohen  Werts  und  geringen  Volumens  vor,  die 
die  großen  Kosten  des  meist  langwierigen,  mühseligen  Transports  zu 
tragen  vermochten.  Diese  hochwertigen  Güter  erscheinen  auf  dem 
Markte^  ihrer  materiellen  Natur,  intensiven  Wertigkeit  und  meist  ge- 
ringen Ausdehnung  entsprechend,  in  Kolliform:  in  Ballen,  Fässern, 
Kisten,  Paketen.  Nach  dieser  Verpackungsart  bildete  sich  die  Technik 
des  Handels-  und  Transportgewerbes  aus;  sie  ist  in  den  Beförderungs- 
mitteln, in  den  Hebevorrichtungen,  in  den  Lagerräumen  berechnet  auf 
ein  dauernd  und  allseitig  fest  abgegrenztes  Gut.  Als  nun  der  Handel 
mit  Massengütern,  insbesondere  Getreide,  allmählich  mit  der  gewerb- 
lichen Differenzierung  der  Bevölkerung,  mit  dem  Heranwachsen  der 
Städte  sich  entwickelte,  um  in  unserer  Zeit,  beinahe  plötzlich  und  un- 
erwartet, .in  die  fast  vorderste  Beihe  des  Weltgroßhandels  zu  treten. 
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da  reihte  sich  dieser  neu  erblühende  Handelszweig  in  Europa  ganz 
selbstverständlich  und  unbewußt  und  wirtschaftlich  völlig  korrekt  als 
ein  Glied  in  die  bestehende  Handels-  und  Transportorganisation  ein. 
Zu  diesem  Zwecke  maßte  das  an  und  für  sich  feste  Formen  entbehrende 
Getreide  der  Kolliform  angepaßt  werden  und  das  geschah,  indem  man 
das  Getreide  in  Säcke  füllte,  wie  man  zu  diesem  Zwecke  Flüssigkeiten, 
insbesondere  Petroleum,  in  Fässer  goß. 

Dieser  äußerlich-technischen  Absonderung  des  Getreides  entspricht 
auch  eine  ideelle,  juristische.  Denn  während  die  hochwertigen,  von 
Natur  regelmäßig  zur  EoUiform  prädestinierten  Handelsgüter  —  von 
Metallen  abgesehen  —  auch  regelmäßig  nicht  fangibil  sind,  d.  h.  die 
rechtlich-wirtschaftliche  Eigenschaft,  daß  gleiche  Quantitäten  gleicher 
Qualität  als  gleich  gelten,  entbehren,  besitzen  sie  Massengüter,  wie 
Getreide,  wie  Petroleum,  wenigstens  in  bestimmten  .Grenzen,  von  Natur 
aus.  Dadurch  aber,  daß  das  Getreide  durch  die  Sackung,  die  mit  einer 
Zeichnung  des  einzelnen  Sacks  verbunden  zu  sein  pflegt,  rein  äußer- 
lich von  seiner  Gattung  gesondert  wird,  büßt  es  auch  in  weitgehendem 
Maße  juristisch  seinen  generellen  Charakter,  sein  Fungibilität,  ein. 
Abgesehen  von  einzelnen  modernen  Börseneinrichtungen  haben  daher 
die  Rechtsgeschäfte,  insbesondere  Kauf,  Depositum,  Verpfandung,  im 
europäischen  Getreidehandel  dieselben  Rechtsformen,  wie  hochwertige 
Eolliwaren;  sie  sind  berechnet  auf  eine  juristische  Spezies  und  ent- 
behren —  mit  nur  unwesentlichen  Ausnahmen  —  jeder  dem  Getreide- 
handel besonderen  Eigenart.  Danach  ist  es  also  für  den  europäischen 
und  vor  allem  deutschen  Getreidehandel  von  entscheidender  Bedeutung 
geworden,  daß  hier  der  Entwicklung  des  internationalen  Großhandels 
nicht  nur  eine  weitgehende  Entwicklung  der  Getreideproduktion  vor- 
ausgegangen ist,  sondern  auch  eine  detaillierte  Ausbildung  der  Handels- 
organisation und  Transporttechnik,  die  kräftig  und  dehnbar  genug  waren, 
um  jeden  neu  emporkommenden  Handelszweig  ihrer  Eigenart  an- 
zupassen. Durch  diese  Anpassung  erhielt  der  europäische  Getreide- 
handel seine  beiden  Hauptcharakteristica:  für  die  Yerkehrstechnik  den 
Grundsatz  des  Kollitransports  und  für  die  rechtliche  Organisation  den 
der  Nichtfungibilität. 

Ganz  anders  war  die  Entwicklung  und  das  Resultat  dieser  Ent- 
wicklung jenseits  des  Ozeans.  Die  Vereinigten  Staaten  sind  ein  Land 
ohne  Vergangenheit,  ohne  Geschichte,  ohne  Tradition.  Als  daher  durch 
jene  bekannten  Ursachen,  insbesondere  durch  den  welthistorischen 
Prozeß  der  Besiedelung  des  Westens,  plötzlich  Amerika  aus  dem  un- 
entwickelten, im  Welthandel  höchstens  als  Importland  eine  Rolle 
spielenden  Eolonialstaate  sich  zum  ersten  Getreideexportlande  empor- 
schwang,  da  gab   es  keine  ausgefahrene  Bahnen,   in  die  der  Handel 
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den  ungeheuren  Getreidestrom  leiten  konnte.  Wie  der  Handel  hier 
meist  die  Produktion  erst  hervorrief,  so  mußte  er  auch  seine  Organi-  . 
sation  erst  neu  sich  schaffen  und^  ungehindert  durch  fremde  Einflüsse 
und  alte  Traditionen,  konnte  er  diese  völlig  frei  der  Eigenart  der 
Handelsware  anpassen.  Die  Eigenart  des  Getreides  als  Handelsware 
besteht  aber,  wie  bereits  angedeutet,  in  zweierlei:  erstens  rechtlich  in 
der  Fungibilitat,  zweitens  technisch  in  der  sog.  Trockenflüssigkeit,  d.  h. 
in  der  Fähigkeit,  ohne  Substanzschädiguug  im  weitgehendsten  Maße 
geteilt,  jeder  Form  angepaßt  und  gleitend  durch  das  eigene  Gewicht, 
ohne  fremde  Hilfe  fortbewegt  werden  zu  können.  Dieser  doppelten 
Eigenart  konnte  aber  nicht  nur  die  Organisation  und  Technik  des 
amerikanischen  Getreidehandels  ungehindert  angepaßt  werden,  sie 
mußte  es  auch.  Dieser  Zwang  lag  in  den  eigenartigen  Produktions- 
verhältnissen. Jene  weiten  Länderstrecken  des  fernen  Westens  wurden 
in  Kultur  genommen  von  ärmlichen  zusammengelaufenen  Einwanderern, 
die  regelmäßig  außer  ihrer  Arme  Kraft  und  der  Freigiebigkeit  des 
jungfräulichen  Bodens  kein  weiteres  Kapital  besaßen;  es  bestand  also 
Mangel  an  Betriebskapital  und  an  Arbeitskraft;  Kapitalzins  und  noch 
mehr  Arbeitslohn  waren  unerschwinglich  hoch,  wenn  überhaupt  fremdes 
Geld  und  fremde  Arbeitskraft  zu  haben  waren.  Es  galt  daher  bei  der 
neuen  Handelsorganisation  darauf  bedacht  zu  sein,  Betriebskapital  und 
Arbeitskraft  möglichst  zu  sparen.  Das  geschah,  indem  man  erstens 
zum  Ersatz  der  Arbeitskraft  die  Bewegungsmöglichkeit,  die  in  der 
Trockenflüssigkeit  des  Getreides  liegt,  mechanisch  ausnutzte,  indem 
man  zweitens  gleichzeitig  mit  dem  Transport  und  der  Lagerung  des 
Getreides  in  loser  Schüttung  an  Betriebskapital  den  Sackbestand  er- 
sparte, der  in  einem  industriearmen  Exportlande,  in  dem  ebensowenig 
auf  eine  billige  Herstellung  der  Säcke  im  Inlande,  wie  auf  eine  billige 
Rückbeförderung  einmal  gebrauchter  Säcke  aus  dem  Auslande  gerechnet 
werden  konnte,  einen  recht  erheblichen  Posten  ausmacht,  und  indem 
man  endlich  drittens  durch  die  auf  beiden  Prinzipien  aufgebaute  Ge- 
samtorganisation es  für  den  Produzenten  unnötig  machte,  sich  eigene 
Scheunen  für  die  oft  ungeheuren  Massen  seiner  Erzeugnisse  anzulegen. 
Dazu  kommt,  daß  alle  reichen  Bodenschätze  wirtschaftlich  nur  geringen 
Wert  hatten,  wenn  sie  im  Lande  blieben;  denn  ein  aufnahmefähiger 
Lokalmarkt  existierte  nicht  und  die  Konsumkraft  der  östlichen  Staaten 
Amerikas  war  unzureichend  entwickelt.  Man  war  also  auf  den  Export 
angewiesen;  ein  Export  war  wirtschaftlich  aber  nur  möglich,  wenn 
die  Summe  von  Produktions-  und  Transportkosten  unter  dem  Londoner 
oder  Liverpooler  Marktpreis  blieb,  und  war  um  so  vorteilhafter,  je  größer 
diese  Differenz  war.  Wie  also  auch  dieser  Gesichtspunkt  gebieterisch 
auf  eine  möglichste  Einschränkung  an  Betriebskapital  und  Arbeitskraft 
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und  damit  anf  möglichste  Abkürzung  und  Vereinfachung  aller  Handels« 
Operationen  hindrängte,  so  verlangte  die  völlige  Abhängigkeit  von 
einem  entfernten  ausländischen  Markte  die  weitgehendste  Beweglich- 
keit, die  wiederum  technisch  durch  Verwertung  der  Trockenflüssigkeit 
und  juristisch  durch  Durchführung  der  Fungibilität  des  Getreides  sich 
erreichen  ließ. 

Unter  diesem  Zwange  einer  eigenartigen  wirtschaftlichen  Lage 
einerseits  und  auf  Grund  der  ihm  entsprechenden  vollen  Gestaltungs- 
freiheit andererseits  wuchs  auf  geschieh tslosem  Boden  die  Organisation 
und  Technik  des  amerikanischen  Getreidehandels  empor.  Ihre  Eigen- 
art besteht  in  der  bewundernswerten  Durchführung  jener  beiden  er- 
wähnten Prinzipien;  sie  beherrschen  gleichmäßig  das  Lagerungswesen, 
das  Börsenwesen  und  das  Transportwesen  zu  Wasser  und  zu  Lande,  und 
wie  sie  technisch  zu  Neubildungen  geführt  haben,  denen  Europa  nichts 
Gleiches  an  die  Seite  setzen  konnte,  so  auch  juristisch  zu  eigenartigen 
neuen  Formen,  die  allen  Eonstruktionsversuchen  römischer Bechtsvirtuosen 
spotten.  Eben  dadurch,  daß  diese  beiden  eigentümlichen  Prinzipien  sich 
einheitlich  durch  alle  einzelnen  Teile  des  amerikanischen  Getreidehandels 
hindurchziehen,  schließen  sich  diese  ^ber  auch  zu  einem  organisch  ge- 
schlossenen Ganzen  in  viel  höherem  Maße  zusammen,  als  es  bei  dem 
europäischen  Getreidehandel  der  Fall  ist 

Fassen  wir  auch  für  den  amerikanischen  Getreidehandel  die  Aus- 
führungen kurz  zusammen,  so  können  wir  sagen,  daß  es  für  ihn  von 
entscheidender  Bedeutung  wurde,  daß  in  Amerika  —  umgekehrt  wie 
in  Europa  —  erst  der  Handel  seine  Organisation  sich  selbst  schuf,  wie 
er  größtenteils  auch  die  Getreideproduktion  erst  ins  Leben  rief;  sie 
konnte  daher  der  Eigenart  des  Getreides  voll  angepaßt  werden,  statt 
das  Getreide  in  die  bestehende  Organisationsform  zu  fügen,  und  so  er- 
hielt der  amerikanische  Getreidehandel  seine  beiden  Hauptcharakteristica: 
das  technische  Prinzip  des  Transports  und  der  Lagerung  in  loser 
Schüttung  und  das  rechtliche  Prinzip  der  Fungibilität 

2.  Die  Eigenart  des  amerikanischen  Getreidehandels  in 
ihren  wirtschaftlichen  Eonsequenzen. 

Die  konsequente  Durchführung  dieser  beiden  in  Wechselwirkung 
zueinander  stehenden  Prinzipien  muß  notwendig  eine  neue  und  schroffe 
Arbeitsteilung  zur  Folge  haben.  Das  Fungibilitätsprinzip  läßt  dem 
Händler  nur  noch  ein  generelles  Interesse  an  der  Ware;  es  beseitigt 
fast  völlig  sein  Interesse  an  der  konkreten  Warenpartie  und  löst  da- 
mit die  technische  Sorge  für  die  Ware  vom  Warenbesitze  los.  Das 
technische  Prinzip  der  Fortbewegung  und  Aufbewahrung  des  Getreides 
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in  loser  SchüttuDg  macht  wiederam  rein-mechanisch  die  Scheidung  nach 
den  einzelnen  Eigentümern  schwierig,  kostspielig,  bei  einem  wirtschaft- 
lich hochentwickelten  Lagemngswesen,  wie  es  das  amerikanische  ist, 
vielfach  unmöglich;  es  führt  demnach  gleichzeitig  mit  der  Scheidung 
von  Warenpflege  und  Waren  Vermittlung  zu  einer  Konzentration  der 
Warenpflege.  Diese  aus  beiden  Prinzipien  resultierenden  Tendenzen 
der  Differenzierung  einerseits  und  der  Konzentration  andererseits  sind 
im  letzten  Grunde  gleichbedeutend  mit  einer  strengen  Scheidung 
zwischen  dem  Technischen  und  Rechtlich-wirtschaftlichen  im  Getreide- 
handel. 

Diese  Scheidung  hat  sich  schon  lange  angebahnt.  Eine  yollständige 
Vereinigung  der  kaufmännischen  Yermittlungstatigkeit  und  der  tech- 
nischen Warenfürsorge  bestand  nur  so  lange,  als  der  Kaufmann  noch 
selbst  seine  Ware  begleitete.  Die  erste  Trennung  trat  ein  mit  der 
Yerselbständigung  des  Transportwesens  und  der  gleichzeitig  erfolgenden 
Zentralisation  des  Handelsbetriebes,  insbesondere  dem  Aufkommen  des 
Kommissionsgeschäfts;  nun  ward  für  die  mehr  oder  minder  eng  be- 
grenzte Dauer  des  Warentransportes  die  Güterfürsorge  innerhalb  ge- 
wisser Beschränkungen  vom  Warenhändler  auf  den  Warentransporteur 
delegiert.  Wichtiger  ist  der  weitere  Schritt  zur  Trennung,  der  jetzt 
bevorsteht  und  zum  Teil  in  Amerika  ausgeführt  ist:  auch  für  den  sehr 
viel  längeren  Zeitraum  der  ruhenden,  nicht  auf  dem  Transport  befind- 
lichen Ware  die  Warenfürsorge  vom  Händler  auf  einen  kaufmännisch 
neutralen  und  technisch  besonders  erfahrenen  Dritten  zu  übertragen. 
Wo  dies  geschieht,  verbleibt  dem  eigentlichen  Getreidehändler  nur  die 
Erfüllung  der  Aufgaben  der  Vermittlung  zwischen  Vorrat  und  Bedarf 
und  damit  der  Preisbestimmung,  während  die  Sorge  für  die  konkrete 
Ware  Aufgabe  der  Transportgesellschaften  und  im  höheren  Maße  der 
Lagerhausunternehmungen  ist;  das  Band  zwischen  Warenvorrat  und 
Waren  vermittlang  wird  also  rein  äußerlich  stark  gelockert 

Soll  nun  diese  Arbeitsteilung  eine  wirtschaftlich  rationelle  sein,  so 
muß  sie  die  arbeitsteiligen  Leistungen  quantitativ  und  qualitativ  steigern. 
Auf  unseren  Fall  angewandt  heißt  das:  die  Fürsorge  für  die  Ware 
muß  bei  den  Lagerhausverwaltungen  —  bei  den  Transportgesellschaften 
liegt  die  Sache  etwas  anders  —  besser  und  billiger  werden  und  die 
von  dieser  Fürsorge  befreiten  Händler  müssen  die  Funktionen  der 
Waren  Vermittlung  und  Preisbildung  sachgemäßer,  schneller  und  billiger 
versehen.  Eine  solche  Wirkung  hat  die  Arbeitsteilung  dann,  wenn  sie 
eine  intensivere  Berufsbildung  entwickelt,  was  wiederum  nach  all- 
gemeinen psychologisch- wirtschaftlichen  Regeln  die  Konzentration  auf  die 
enger  umgrenzten  Aufgaben  zur  Vorraussetzung  hat  Daraus  ergibt 
sich  für   den  Getreidehandel  die   staatswirtschaftliche  Forderung,  die 
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beiden  Beru&gruppen  der  Getreidehändler  nnd  der  Getreidelagerer 
möglichst  zu  isolieren,  einmal  gegeneinander  und  sodann  gegen  Außen- 
stehende. Die  Abgrenzung  gegeneinander  ist  besonders  wichtig  für 
das  Lagerungsgeschäft,  denn  nur  das  Verbot  des  eigenen  Handels  gibt 
eine  Garantie  für  die  beste  Warenfürsorge.  Die  Abgrenzung  gegen 
außerhalb  des  Getreidehandels  Stehende  kommt  für  den  eigentlichen 
Getreidehandel  vor  allem  in  Betracht,  denn  die  besserere  Erfüllung 
der  wichtigen  spezifisch  kaufmännischen  Funktionen  ist  hier  bei  dem 
komplizierten  Zusammenwirken  nur  möglich^  wenn  das  geschulte  Urteil 
der  kaufmännischen  Sachverständigen  nicht  durch  die  überhaupt  nicht 
oder  ungenügend  begründeten  Ansichten  spekulationssüchtiger  Laien 
paralysiert  wird. 

Daß  ein  Land  des  Laissez  faire,  ein  Land  mit  so  dezentralisierter 
Staatsgewalt,  wie  die  Vereinigten  Staaten  von  Amerika,  nicht  dazu  ge- 
schaffen ist,  diese  Abgrenzungen  der  Berufsgruppen  durchzuführen  und 
damit  den  wirtschaftlichen  Vorteilen  dieser  neuen  Arbeitsteilung  den 
Sieg  über  die  notwendig  mit  ihr  auch  verbundenen  Nachteile  zu  ver- 
schaffen, bedarf  nicht  des  Beweises.  So  oft  auch  gerade  auf  diesem 
Gebiete  Amerika  als  das  nachahmenswerte  Vorbild  hingestellt  wird, 
so  zeigt  es  doch  auch  hier  vielleicht  noch  mehr  Nachteile  als  Vorteile 
in  ungehemmter  und  daher  üppiger  Entfaltung  und  bewährt  sich  da- 
mit auch  hier  als  Musterland  ItLr  die  Erkenntnis  wirtschaftlicher  Ten- 
denzen und  Probleme. 

Der  amerikanische  Getreidehandel  trägt  gegenwärtig  den  aus- 
geprägten Charakter  eines  Übergangszeitalters  mit  einem  janusartig  vor- 
und  rückwärts  gewandten  Gesicht  Zunächst  ragt  die  Vergangenheit 
in  die  Gegenwart  hinein;  denn  trotz  der  veränderten  Handels-  und 
Transporttechnik,  trotz  mancherlei  gesetzlicher  Verbote  wird  mit  dem 
Lagerhausgeschäfb  regelmäßig  das  Getreidevermittlungsgeschäft  ver- 
bunden. Dadurch,  daß  die  fremden,  unter  Aufgabe  der  Identität  ein- 
gelagerten Getreidemengen  neben  dem  eigenen  Vorrat  den  Spekulationen 
des  Lagerhausbesitzers  dienstbar  gemacht  werden  können,  gewinnt  dieser 
einen  ebenso  großen  Vorsprung  vor  dem  keine  eigenen  Lagerräume 
besitzenden  Getreidehändler,  wie  der  fremde  Einlagerer  dadurch,  daß 
nicht  neutral-technische  Gesichtspunkte,  sondern  kaufmännische  Be- 
rechnungen für  die  Behandlung  des  Getreides  maßgebend  sind,  be- 
nachteiligt wird.  Das  führt  schließlich  jedoch  zu  einem  Widerspruch 
in  sich  selbst.  Denn  die  Verschiebung  des  Gleichgewichts  zwischen 
beiden  Gruppen  im  Getreidehandel  entwickelt  notwendig  eine  wachsende 
Tendenz  auf  Monopolisierung  des  effektiven  Getreidehandels  in  der  Hand 
der  Lagerhausgesellschaften  und  führt  so  zur  Negierung  der  Grund- 
lagen  dieser  ganzen  Entwicklung,   der  arbeitsteiligen  Differenzierung 
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und  des  Fungibilitätsprinzips.  Zu  welchen  ungeheuren  Mißstanden 
diese  erneute  Vereinigung  von  Warenpflege  und  Warenvermittlung  hier 
geführt  hat,  vrird  später  noch  kurz  darzulegen  sein. 

Ebenso  wie  im  Prinzip  Überwundenes,  gestützt  durch  privatwirt- 
schaftlichen Egoismus,  wieder  auflebt,  ebenso  wird  in  entgegengesetzter 
Sichtung  über  das  Ziel  hinausgeschossen  und  die  der  Zukunft  zu- 
gewandte Entwicklungstendenz  verkannt  und  übertrieben.  Die  Trennung 
des  eigentlichen  Getreidehandels  von  der  technischen  Warenfürsorge 
führt  leicht  zu  einer  Yerkennung  der  Bedeutung  und  Eigenart  des 
Getreidehandels;  losgelöst  vom  eigentlichen  Substrat  seiner  Tätigkeit, 
im  Erfolge  nicht  mehr  abhängig  von  eingehender  Warenkenntnis,  er- 
scheint er  leicht  auch  losgelöst  von  jedem  Berufskönnen  und  Berufe- 
wissen. Die  Skrupellosen  und  Unternehmungslustigen  glauben  daher 
ihrerseits  sich  an  dem  Gewinn  des  Getreidehandels  beteiligen  zu  sollen, 
die  Vorsichtigen  und  Arbeitsamen  halten  sich  für  berechtigt,  über  den 
ganzen  Kreis  der  Getreidehändler  als  über  eine  Schar  gewinnsüchtiger 
Nichtstuer  den  Stab  zu  brechen.  Dieselbe  Ansicht  führt  so  zu  den 
größten  Ausschreitungen  des  spekulativen  Getreidehandels,  wie  zur  un- 
berechtigten radikalen  Opposition  gegen  die  Getreidebörse. 

Das  dritte  Hauptglied  im  Getreidehandel  neben  Börse  und  Lager- 
haus, das  Transportwesen,  zeigt  ebenfalls  diesen  unsicheren  Charakter 
des  Übergangsstadiums,  indem  insbesondere  die  Eisenbahngesellschaften 
sich  noch  regelmäßig  weigern,  die  notwendige  Delegation  der  Waren- 
fürsorge für  die  Dauer  des  Transports  rechtlich  anzuerkennen. 

Ehe  aber  im  einzelnen  auf  diese  verschiedenen  UnvoUkommen- 
heiten  und  Ausartungen,  deren  Kausalzusammenhänge  mit  der  Organi- 
sationsform des  amerikanischen  Getreidehandels  hier  nur  angedeutet 
werden  sollten,  eingegangen  werden  kann,  muß  die  praktische  Aus- 
gestaltung der  beiden  Grundprinzipien  des  näheren  dargelegt  werden. 


B.  Das  amerikanische  Elevatorwesen. 

3.   Die  Elevatortechnik.    Entwicklung  und  Arten  der 

amerikanischen  Elevatoren. 

Was  zunächst  die  Elevatorteohnik  anlangt,  so  ist  sie  bereits  so 
oft  und  emgehend  beschrieben  worden,  daß  ich  bei  ihr  nicht  lange  zu 
verweilen  brauche. 

Die  häßlichen  fensterlosen  Kolosse  dieser  fast  ausnahmslos  aus 
Holz  gebauten  amerikanischen  Getreidesilos  liegen  regelmäßig  unmittel- 
bar an  der  Bahn  und,  wo  eine  schiffbare  Wasserstraße  von  Erheblich- 
keit vorhanden  ist,  zugleich  auch  an  dieser.    Der  von  Westen  kommende. 
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mit  Getreide  gefällte  Eisenbahnzng  fahrt  entweder  an  der  Seitenfront 
des  Elevators  vor,  häufiger  in  seiner  ganzen  Länge  in  den  oft  von 
einer  Anzahl  Farallelgleisen  durchzogenen  Elevator  hinein.  Hier  wird 
—  vielfach  mittels  Dampfschaufeln  —  der  Waggon  in  staunenswerter 
Geschwindigkeit  geleert;  sein  Inhalt  fallt  in  seitlich  unter  dem  Eisen- 
bahngleise befindliche,  je  etwa  1000  Busheis  fassende  Gruben  — 
hopper  genannt  —  hinein  und  wird  aus  diesen  ebenso  schnell,  wie  er 
hineinkommt,  durch  die  becherartigen  Schaufeln  eines  Faternoster- 
werkes  ergriffen  und  zum  höchsten  Stockwerk  des  Elevatorbaues  hin- 
aufgebracht, wo  die  oft  gleichzeitig  mehrere  tausend  Busheis  fassenden 
Wagen  aufgestellt  sind.  Unter  diesen  Wagen  befindet  sich  der  Haupt- 
teil der  ganzen  Anlage:  die  gewissermaßen  zu  einem  Biesenbienenstock 
sich  zusammenschließenden  Getreideschächte  —  bins  genannt  —  von 
denen  ein  Elevator  bisweilen  bis  zu  700  besitzt  und  von  denen  ein 
einzelner  manchmal  eine  Tiefe  von  75  Fuß  und  ein  Fassungsvermögen 
von  7000  Busheis,  also  von  nahezu  200  000  kg  erreicht  Von  dem 
Faternosterwerk  zur  Wage  und  von  dieser  zum  Schacht  wird  das  Ge- 
treide, wiederum  ohne  menschliche  Hilfe,  durch  eine  bald  mehr,  bald 
minder  komplizierte  und  sinnreiche  Verbindung  von  schräg  gestellten 
Bohren  und  breiten  Transportgurten  befördert.  Zwischen  Faternoster- 
werk und  Wage  oder  zwischen  Wage  und  Schacht  kann  eine  Getreide- 
reinigung, die  ebenfalls  mechanisch  mittels  Siebens  und  Lüftens  ge- 
schieht, eingeschoben  werden. 

Ebenso  einfach  ist  das  Ausladen  des  Getreides.  Am  Boden  jedes 
Schachtes  befindet  sich  eine  verschließbare  Öffnung,  aus  der  man  das 
Getreide  auf  breite  Transportbänder  strömen  lassen  kann,  die  es  zum 
unteren  Ende  eines  Fatemosterwerkes  bringen.  Durch  dieses  wird  es 
wiederum  zum  obersten  Stockwerk  hinauf  befördert,  um  noch  einmal 
die  nur  oben  befindlichen  Wagen  zu  durchlaufen  und  um  die  nötige 
Höhe  zur  mechanischen  Beladung  der  Eisenbahnwaggons  und  ins- 
besondere der  weiter  abliegenden  Wasserfahrzeuge  zu  gewinnen.  Auch 
zum  Zwecke  der  Lüftung  kann  natürlich  Getreide  aus  einem  Schachte 
herausgelassen  werden,  um  nach  längerer  Spazierfahrt  auf  den  Leder- 
gurten in  einen  anderen  gefüllt  zu  werden,  alles  ohne  jede  mensch- 
liche Hilfe. 

So  die  auch  in  Deutschland  bereits  seit  länger  genugsam  be- 
kannte Technik  eines  vollkommenen,  modernen  amerikanischen  Grain- 
Elevators.  Natürlich  hat  aber  dieser  Typus,  der  sich  heutzutage  im 
ganzen  Lande  nur  mit  ganz  geringen  Variationen  wiederholt,  nur  lang- 
sam sich  ausgebildet  In  einem  Lande  aber,  dessen  große  ^,Möglich- 
keiten^'  aller  Blicke  auf  die  Zukunft  richten  und  in  dem  es  daher  an 
Sinn  und  Zeit  für  die  Vergangenheit  fehlt,  ist  es  fast  unmöglich,  eine 
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solche  Entwicklung  rückwärts  zu  verfolgen;  wenige  Jahrzehnte  oder 
gar  Jahre  zurückliegende  Ereignisse  sind  dem  Gedächtnis  der  Gegen- 
wart bereits  Töllig  entschwunden.  Soweit  ich  habe  ermitteln  können, 
liegt  der  Ausgangspunkt  des  amerikanischen  Elevatorwesens  in  Buffalo. 
Dieser  Ort  an  der  Mündung  des  Eriekanals  in  den  Eriesee  entwickelte 
sich  nach  der  Eröffnung  dieses  Kanals  im  Jahre  1825  zu  einem  Um- 
schlagsplatz von  immer  wachsender  Bedeutung.  Buffalo  ist  für  die 
Vereinigten  Staaten  der  östliche  Endpunkt  der  Schiffahrt  auf  den 
großen  Seen;  soweit  das  Getreide  nicht  an  den  sich  schnell  bevölkern- 
den Ufern  der  Seen  und  ihrer  Umgegend,  insbesondere  in  der  früheren 
ersten  Mühlenstadt  Amerikas,  in  Bochester,  Absatz  fand,  wurde  es  nach 
New  Tork  weiter  verfrachtet  und  zu  diesem  Zweck  in  Buffalo  aus  den 
großen,  auf  den  Seen  verkehrenden  Schiffen,  die  das  Getreide  in  loser 
Schüttung  aus  der  Kornkammer  des  Westens  herbeischafften,  in  die 
Kanalböte  des  Eriekanals  und  seit  Mitte  der  fünfeiger  Jahre,  wo  in 
der  Gesetzgebung  die  Begünstigung  der  Wasserstraßen  vor  den  Eisen- 
bahnen aufhörte,  in  wachsendem  Maße  auf  die  mit  dem  Kanal  kon- 
kurrierenden Eisenbahnen  umgeschlagen.  Auch  als  der  Weizenexport 
noch  nicht  seinen  Aufschwung  nahm,  als  es  vielmehr  vorwiegend  um 
Yerproviantierung  der  schnell  heranwachsenden  Großstadt  New  York 
und  des  bereits  dichter  bevölkerten  New  Englands  sich  handelte,  ent- 
wickelte sich  hier  und  nur  hier  ein  Getreideumschlagsverkehr  von  er- 
heblicher Ausdehnung. 

Ein  schleuniger  und  billiger  Umschlag  war  zur  Ermäßigung  der 
Transportkosten  nötig,  möglichst  geringer  Quantitätsverlust  und  mög- 
lichst zuverlässige  Verwiegung  wünschenswert.  Zur  Erfüllung  dieser 
Forderungen,  die  hier  zuerst  in  großem  Maßstabe  sich  geltend  machten, 
scheint  man  hier  auch  zuerst  den  eigentlichen  Elevator,  d.  L  jene 
mechanische  Hebevorrichtung  des  becherbaggerartigen  Paternoster- 
werkes für  den  Umschlag  des  Getreides  ersonnen  und  angewandt  zu 
haben,  und  zwar  scheint  ein  Schiffselevator  (floating  elevator),  also  ein 
in  selbständiger  Schiffsform  schwimmendes  Hebewerk  der  bezeichneten 
Art,  der  Pionier  gewesen  zu  sein,  da  es  sich  in  den  ersten  dreißig 
Jahren  nach  Eröffnung  des  Eriekanals  so  gut  wie  ausschließlich  um 
den  Umschlag  vom  Schiff  in  das  Kanalboot  handelte.  Ein  solcher 
Umschlagselevator  ist  nicht  mit  Lagerraum  ausgestattet  oder  doch  nur 
in  so  geringem  Maße,  als  zur  Sicherung  der  Beständigkeit  und  Gleich- 
mäßigkeit des  Umschlagsbetriebes  nötig  erscheint  Auf  diesen  Ursprung 
der  amerikanischen  Getreidesilos  weist  auch  der  sprachliche  Umstand 
hin,  daß  diese  Hebevorrichtung  den  ganzen  Biesenbauten  in  Amerika 
den  Namen  gegeben  hat:  grain  elevators. 

Eine  einfache  Umschlagsvorrichtung  konnte  aber  nur  dort  wirt- 
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schaftlich  genügen,  wo  die  Weiterverfrachtung  sich  unmittelbar  der 
Warenanknnft  anschließen  konnte;  das  war  nur  dort  der  Fall,  wo  Oe- 
treide  mit  einem  Male  in  gleich  großen  oder  größeren  Mengen  ein- 
traf, als  mit  einem  Male  zum  Weitertransport  gelangte.  Eine  solche 
Möglichkeit  der  zeitlichen  Anpassung  des  Abgangs  an  die  Ankunft  im 
Qetreidetransport  ist  daher  eine  Ausnahme,  und  sie  ist  in  den  Ver- 
einigten Staaten  im  allgemeinen  nur  in  den  östlichen  Hafenplätzen 
der  großen  Seen  und  insbesondere  in  BufTalo  gegeben.  Zumal  in 
früheren  Zeiten  noch  spärlicherer  Besiedelung  traf  das  Getreide  auf 
den  Eisenbahnstationen  regelmäßig  in  kleineren  Posten,  als  es  zum 
Weitertransport  gelangte,  ein,  und  das  ist  natürlich  auch  heute  noch 
bei  den  vielen  Getreideempfangsstationen,  zu  denen  das  Getreide  in 
Farmerkarren  herbeigefahren  wird,  der  Fall.  Überall  dort  muß  also 
das  Getreide  zunächst  in  Beservoiren,  die  es  in  loser  Schüttung  auf- 
zunehmen geeignet  sind,  gesammelt  werden,  bis  ein  ausreichendes 
Quantum  zum  Weitertransport  vorhanden  ist.  So  schafft  das  Ge- 
treidetransportinteresse ein  Bedürfiiis  nach  Lagerraum,  begrenzt  dieses 
Bedürfnis  aber  auch,  indem  die  Transporteinheit  des  Weiterversandes 
—  meist  Güterzugskapazität  —  die  Maximalgröße  des  Lagerraums  be- 
stimmt Es  verbindet  sich  so  mit  dem  eigentlichen  Elevator  ein  Lager- 
raum von  selbständiger  Bedeutung,  wenn  auch  nach  wie  vor  der  eigent- 
liche Zweck  der  ganzen  Anlage  der  Getreidetransport  und  Getreide- 
umschlag ist  und  nicht  die  Getreidelagerung. 

Solche  Transitelevatoren  —  wie  ich  sie  nennen  möchte  —  ent- 
stehen seit  den  40er  Jahren;  1842  wird  in  Buffalo  der  erste  stehende 
Elevator,  der  jedenfalls  auch  vorwiegend  dem  Durchgangsverkehr  diente, 
errichtet;  mit  dem  Ausbau  der  amerikanischen  Eisenbahnen  verbreitet 
sich  in  den  Getreideempfangsstationen  der  eigentliche  Normaltypus 
dieser  Kategorie,  der  country  elevator,  über  das  ganze  Land. 

Country  elevators  finden  sich  heute  im  ganzen  Getreidegebiet 
Nordamerikas  mit  Ausnahme  von  Kalifornien ;  sie  nehmen  jedoch  nach 
Norden  und  Westen  an  Zahl  erheblich  zu  und  haben  im  sog.  North- 
west, d.  h.  in  den  Staaten  Minnesota,  Nord-  und  Süd-Dakota,  ihre  größte 
Ausdehnung  und  systematischste  Ausbildung  erhalten.  Allein  im  erst- 
genannten Staate  befinden  sich  nach  sachverständiger  Schätzung  etwa 
1000  Landelevatoren  mit  einem  Gasamtfassungsvermögen  von  etwa 
35  000000  Busheis  oder  fast  10  Millionen  Doppelzentnern;  die  Größe 
des  einzelnen  Landelevators  beträgt  also  im  Durchschnitt  35  000  Busheis 
oder  nicht  ganz  10  000  Doppelzentner.  Da  Minnesota  1892  im  ganzen 
92  917  Farms  und  nach  dem  Zensus  von  1890  eine  Einwohnerschaft 
von  1 301 826  Köpfen  aufzuweisen  hatte,  so  kommt  hier  etwa  auf 
100  Farms  und    1000  Landbewohner   ein   Landelevator.    Verhältnis- 
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mäßig  noch  zahlreicher  sind  diese  Landelevatoren  in  dem  noch  spär- 
licher besiedelten  Nord-Dakota,  wo  sie  eine  Minnesota  gleichkommende 
Gesamtkapazität  besitzen  sollen,  während  diese  für  Süd-Dakota  anf 
1 5  000  000  Busheis  geschätzt  wird.  Ähnliche  Schätzungen  von  einiger 
Zuverlässigkeit  habe  ich  für  die  übrigen  Staaten  nicht  erhalten  können; 
je  weiter  man  aber  nach  Osten  und  Süden  Tordringt,  um  so  mehr 
nehmen  die  Landeleyatoren  an  Zahl  und  durchschnittlicher  Größe  ab 
und  nirgends  zeigen  sie  eine  mit  dem  „Nordwesten"  vergleichbare  Ent- 
wicklung. Im  Westen,  jenseits  des  unfruchtbaren  Steppen  gürteis,  an 
der  Pazifischen  Küste,  hat  das  Elevatorwesen  bisher  am  wenigsten 
festen  Fuß  gefaßt;  in  Kalifomien  enthebt  das  sonnige  Elima  jeder 
Sorge  für  Getreidelagervorrichtungen,  so  daß  hier  mangels  Elevatoren 
das  Getreide  auch  in  Säcken  versandt  wird,  und  die  nördlich  gelegenen 
Staaten  Oregon  und  Washington  haben  zunächst  die  kalifornische  Ge- 
schäftsform in  ausgedehntem  Maße  adoptiert  und  beginnen  erst  neuer- 
dings, unter  dem  Einfluß  wachsender  Eapitalkonzentration,  insbesondere 
von  Tacoma  aus,  des  Elevatorbaues  eifrig  sich  anzunehmen. 

Im  ganzen  großen  Gebiet  wurden  die  Landelevatoren  zunächst 
fast  ausschließlich  von  den  Eisenbahngesellschaften  selbst,  gewöhnlich 
gleichzeitig  mit  der  Bahnanlage,  an  Orten,  die  bereits  Ansätze  zu  An- 
siedlungen  zeigten  oder  die  für  solche  Ansätze  am  geeignetsten  schienen, 
errichtet.  Den  Eisenbahnen  konnte  natürlich  nichts  daran  liegen,  Ein- 
richtungen ins  Leben  zu  rufen,  die  bestimmt  oder  geeignet  waren,  es 
den  Produzenden  zu  ermöglichen,  die  Transporte,  auf  die  die  Eisenbahn 
rechnet,  zurückzuhalten.  Sie  errichteten  die  Lagerhäuser  im  eigenen 
Interesse:  sie  sollten  Zufuhren  herbeiziehen,  das  Beladen  der  Waggons 
erleichtem,  den  Transport  für  Eisenbahn  und  gleichzeitig  für  Produ- 
zenten verbilligen  und,  soweit  sie  Lagerraum  überhaupt  aufweisen,  sollten 
sie  das  Getreide  in  der  Zwischenzeit  zwischen  dem  Abladen  vom  Karren 
des  Farmers  und  dem  Einladen  in  den  Eisenbahnwaggon  unterbringen, 
um  nach  eignem  Gutdünken  —  nicht  nach  Belieben  der  Produzenten  — 
die  Transporte  zeitlich  und  örtlich  regulieren  zu  können,  um  ge- 
wissermaßen gleichzeitig  ein  Reservoir  für  Yorratsansammlungen  zur 
wirtschaftlichsten  Durchführung  der  Transporte  und  ein  Sicherheits- 
ventil für  Zeiten  zu  starken  Einströmens  des  Getreides  zu  haben.  Da- 
her wird  denn  auch  die  Maximalgröße  dieser  Landelevatoren,  wie  be- 
reits erwähnt,  mehr  oder  minder  durch  das  Fassungsvermögen  eines 
Güterzuges  bestimmt;  sie  wächst,  wo  besonders  fruchtbarer  Boden 
und  besonders  kurze  Erntezeit  vorherrscht,  da  dort  die  Eisenbahn  die 
größten  Schwierigkeiten  findet,  die  Getreidemassen  ebenso  schnell,  wie 
sie  einfließen,  nach  ihrem  Bestimmungsort  zu  verfrachten  und  daher  zur 
rationellen  Erfüllung  ihrer  Transportaufgabe  größerer  Getreidesammei- 


Die  Organisation  des  Getreidehandels  in  den  Yer.  Staaten  von  Amerika     221 

behaltet  bedarf;  sie  nimmt  ab,  wo  der  Boden  nicht  so  ergiebig,  der 
liOkalkonsam  mehr  entwickelt,  die  Erntezeit  länger  ist  nnd  daher  die 
Beförderung  des  Getreides  mehr  waggonweise  als  zngweise  erfolgt. 

Nach  dem  Gesagten  muß  daher  die  weitverbreitete  Ansicht,  daß 
durch  die  amerikanischen  Landelevatoren  den  Farmern  allgemein  die 
Möglichkeit  gewährt  werde,  ihre  Erzeugnisse  gegen  billiges  Lagergeld 
einzulagern,  zu  warrantieren  und  lombardieren,  als  irrig  bezeichnet 
werden.  Schon  die  im  Verhältnis  zur  Emtemenge  geringe  Ausdehnung 
der  Landelevatoren  ^eigt,  daß  sie  nicht  zur  längeren  Au&ahme  der  Ernte 
bestimmt  sein  können,  und  selbst  wo  größere  Lagerräume  vorhanden 
sind,  gestattet  der  Umschlagsbetrieb  es  doch  nur  ausnahmsweise  und 
teilweise,  sie  an  Farmer  zur  Abwartung  einer  ungewissen  besseren 
Marktkonjunktur  abzutreten.  Wenn  dieses  Mher  —  wie  behauptet 
wird  —  hier  und  dort  in  größerem  oder  geringerem  Maße  geschehen 
ist,  so  hat  es  mit  der  Ausdehnung  der  Anbauflächen  und  infolge 
einer  monopolitischen  Entwicklung  des  Zwischenhandels,  auf  die  später 
noch  kurz  einzugehen  ist,  so  gut  wie  vollständig  aufgehört  Die 
countrj  elevators  sind  daher  heute  als  bloße  Transithäuser,  bloße  Um- 
schlagsYorrichtungen  zu  betrachten,  bei  denen  das  Hebewerk  noch  Haupt- 
sache, der  Lagerraum  dienende  Zutat  ist,  und  die  daher  ihrem  Zwecke 
und  Wesen  nach,  wenn  auch  nicht  mehr  nach  ihrer  äußeren  Er- 
scheinung, noch  einigermaßen  der  Grundbedeutung  des  Wortes  „Ele- 
vator" entsprechen. 

4.   Die  städtischen  Elevatoren  insbesondere. 

Den  country  elevators  stehen  die  terminal  elevators  gegenüber. 
Sie  fuhren  diesen  Namen,  weil  sie  an  sog.  terminal  points,  d.  h.  an 
den  Endpunkten  von  einer  Eisenbahn  oder  von  mehreren  liegen.  Die 
amerikanischen  Eisenbahnen,  die  ja  sämtlich  in  privaten  Händen  sich 
befinden,  sind  regelmäßig  so  gebaut,  daß  sie  von  einer  größeren  Stadt 
ausgehen  und  diese  entweder  mit  einer  anderen  größeren  Stadt  oder 
mit  bisher  unerschlossenem  Gebiete  in  Verbindung  setzen;  dabei  sind 
unter  einheitlicher  Verwaltung  stehende,  durchgehende  Linien,  welche 
die  jenseits  des  Mississippi  gelegenen  getreidereichsten  Staaten  direkt 
mit  der  atlantischen  Küste  verbinden,  Ausnahmen,  die  für  den  Ge- 
treidehandel wenig  in  Betracht  kommen.  Es  münden  daher  häufig 
in  einer  größeren  Stadt  zugleich  von  Westen  kommende,  wie  zum 
Osten  führende  Bahnen,  so  daß  dort  das  nach  dem  konsumkräftigen 
Osten  strebende  Getreide  von  einer  Bahn  auf  die  andere  übergehen 
muß.  Da  nun  bis  vor  kurzem  zwischen  solchen  sich  ergänzenden, 
aber  nicht  miteinander  konkurrierenden  Linien  nur  lockere  Verbindung 
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bestand^  so  gelang  es  mancher  Stadt,  amf  dem  Transportwege  des  Ge- 
treides sich  als  neues  Glied  zwischen  die  beiden  Bahnen  einzuschieben. 
Hierzu  kommt  femer,  daß  die  Eisenbahnen  mit  städtischem  Kapital 
gebaut  sind,  und  zwar  regelmäßig  mit  dem  eigenen  oder  erborgten 
Kapital  des  städtischen  Ausgangspunktes  der  Linie;  die  Stadt  gewinnt 
auch  damit  einen  maßgebenden  Einfluß  auf  die  Eisenbahnverwaltung, 
und  ihr  Interesse  ist  es  natürlich  stets,  die  großen,  vom  Westen  nach 
dem  Osten  sich  bewegenden  Warenmassen  in  ihren  Mauern  anzuhalten 
und  den  eigenen  kaufmännischen  Spekulationen  dienstbar  zu  machen. 
Unter  diesen  Umständen  ist  es  durch  das  Znsammenwirken  mit  den 
Eisenbahnen  und  oft  unter  Anwendung  rücksichtslosester  Mittel  einigen 
Städten  mitten  im  amerikanischen  Kontinente  gelungen,  ein  Stapel- 
und  Umschlagsprivileg  sich  im  Getreidehandel  zu  erobern,  wie  es  nie- 
mals wirksamer  eine  mittelalterliche  Stadt  ausgeübt  hat  Zuerst  hatte 
Cincinnati  sich  diese  Machtstellung  erworben;  je  mehr  aber  die  Be- 
siedelung  und  Kultur  nach  Westen  und  Norden  vorschritt,  um  so 
mehr  mußte  auch  in  diesen  Sichtungen  der  Punkt  vorgerückt  werden, 
wo  es  gelingen  konnte,  dem  vom  Westen  kommenden  Getreidestrome 
ein  Halt  zu  gebieten.  So  ist  an  Stelle  Cincinnatis  Chicago  der  wich- 
tigste und  beherrschende  Getreideumschlagsplatz  Amerikas  geworden, 
dem  erst  in  weitem  Abstand  für  den  südlichen  Teil  des  Getreidebezirkes 
St  Louis  sich  anschließt,  und  beide  Städte  führen  auch  bereits  einen  heißen 
Kampf,  um  ihre  bevorzugte  Stellung  zu  wahren,  d.  h.  also  ebenso  durch- 
gehende Transporte  zu  vereiteln,  wie  weiter  westlich  gelegene  Orte  zu 
hindern,  die  Getreidezufahren  auf  ihrem  Wege  nach  Osten  bereits  vor 
Chicago  und  vor  St  Louis  abzufangen.  Der  Ausgang  dieses  Wettstreites 
kann  nicht  zweifelhaft  sein.  Der  Schwerpunkt  des  Weizengroßhandels 
beginnt  jetzt  schon  merklich  von  der  Südspitze  des  Michigan-Sees  zur 
Westspitze  des  Superior-Sees  zu  verrücken. 

Die  Hauptmittel  zur  Ausübung  dieses  Umschlags-  und  Stapel- 
rechtes sind  die  terminal  elevators,  jene  städtischen  Biesensilos  mit 
ihren  bis  zu  einer  Million  Doppelzentnern  Weizen  fassenden  Lager- 
räumen, an  die  man  gewöhnlich  ausschließlich  denkt,  wenn  von  ameri- 
kanischen Elevatoren  die  Rede  ist  Sie  finden  sich  in  fast  allen  größeren 
Städten,  welche  in  jenem  nach  Bevölkerungszahl  und  Kulturentwicklung 
höchst  stehenden  Teile  der  Vereinigten  Staaten  liegen,  der  von  dem 
Atlantischen  Ozean,  von  der  Kanadischen  Grenze,  von  der  verlängerten, 
nach  Westen  etwas  ausbauschenden  Mississippi-Linie  und  im  Süden 
von  einer  etwa  über  Kansas  City,  St  Louis,  Cincinnati  und  Newport 
News  verlaufenden  Linie  eingeschlossen  wird.  Südlich  von  diesem 
Gebiete  kommen  Elevatoren  nur  ausnahmsweise  vor;  der  Getreide- 
export über  die  Häfen   des  Mexikanischen   Meerbusens,   insbesondere 
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Über  New  Orleans,  ist  bisher  wenig  entwickelt  gewesen  and  die 
Mississippiroute  vermocbte  mit  den  znm  Atlantischen  Ozean  führenden 
Bahnen  eine  wirksame  Konkurrenz  noch  nicht  aufzunehmen.  Ein  Um« 
Schwung  scheint  sich  jedoch  angebahnt  zu  haben;  einerseits  macht 
nämlich  St  Louis  außerordentliche  Anstrengungen,  den  Oetreideexport 
über  New  Orleans  zu  heben,  und  tatsächlich  ist  er  innerhalb  der  fünf 
Jahre  1889—1893  Ton  982  815  Busheis  auf  13  539  944  Busheis  ge- 
wachsen; andererseits  wird  an  die  Eröffnung  der  neuen  Tehuantepec- 
bahn,  die  die  getreidereiche  Küste  des  Pazifischen  Ozeans  mit  dem 
Golf  von  Mexiko  verbindet,  die  Erwartung  geknüpft,  daß  hinfort  kali- 
fornisches Oetreide  —  man  spricht  sogar  auch  von  australischem  — 
diese  Route  nach  Europa  und  später  yielleicht  auch  nach  den  Nord- 
staaten Südamerikas  in  großem  Maße  einschlagen  werde.  Gleichzeitig 
scheint  sich  eine  Wandlung  in  den  Ansichten  zu  vollziehen;  hatte  man 
nämlich  früher  behauptet,  daß  das  System  der  hochaufgeschichteten  Silo- 
lagerung wegen  der  Erhitzungsgefahr  für  das  heiße  Klima  des  Südens 
nicht  geeignet  sei  und  hatte  man  sich  deshalb  hier  vielfach  des  Sackens 
des  Getreides  bedient,  so  haben  günstige  Erfolge  mit  Elevatoren  in 
jüngster  Zeit  diese  Ansicht  als  übertrieben  erwiesen  und  man  kann  in 
den  letzten  Jahren  auch  in  den  Exporthäfen  des  Südens  von  einer 
Elevatorbewegung  sprechen.  Trotzdem  wird  noch  in  Zukunft  die  obige 
Abgrenzung  im  Süden  ihre  annähernde  Richtigkeit  behalten,  da  es 
völlig  ausgeschlossen  ist,  daß  der  Elevatorbau  im  Baumwollengebiet 
jemals  eine  mit  dem  Norden  vergleichbare  Ausdehnung  gewinnen  wird. 
Westlich  von  dem  abgegrenzten  Gebiete,  in  den  fruchtbaren  Fluren 
bis  zur  Grenze  zwischen  Prairie  und  Steppe,  finden  sich  bis  auf  wenige 
Ausnahmen,  wie  insbesondere  in  Kansas  City,  keine  nennenswerten 
terminal  elevators,  da  es  hier  bisher  noch  nicht  Großstädte,  noch  nicht 
„distributing  points'^  gibt,  die  denen  des  Ostens  an  die  Seite  gestellt 
werden  könnten;  dagegen  liegt  hier  im  Westen,  wie  dargelegt,  das 
Hauptgebiet  der  ländlichen  Elevatoren.  Wie  im  Norden  endlich  das 
Weizengebiet  über  die  politische  Grenze  hinausgreift,  so  hier  auch  das 
Elevatorsystem,  das  sich  auf  der  ganzen  weiten  Linie  von  Winnipeg 
und  Port  Arthur  bis  Montreal  und  St  Johns  in  gleicher  technischer, 
wenn  auch  noch  nicht  wirtschaftlicher  Ausbildung,  wie  in  den  Ver- 
einigten Staaten,  ausdehnt. 

Um  nun  eine  Vorstellung  von  dem  Entwicklungsgrad,  den  diese 
städtischen  Elevatoren  im  Nordwesten  der  Vereinigten  Staaten  erreicht 
haben,  zu  geben,  seien  hier  nach  einer  Zusammenstellung  des  Sekretärs 
der  Chicagoer  Produktenbörse  die  Zahlen  des  Gesamtfassungsraumes 
der  Elevatoren  in  den  zwölf  wichtigsten  Getreideplätzen  der  Vereinigten 
Staaten  nach  dem  Stande  vom  31.  Dezember  1893  angeführt: 
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Chicago 
New  York . 
Duluth  .     . 
Minneapolifl 
Buffalo  .    . 
St.  Louis    . 
Toledo  .    . 
Baltimore  . 
Milwaukee 
Philadelphia 
Boston  .    . 
Detroit 


82800000  Bushel 

27250000  „ 

25900000  „ 

16945000  ,, 

153SOO0O  ,, 

11550000  „ 

6757000  „ 

5350000  „ 

4250000  ,, 

4225000  ,, 

3600000  „ 

8100000 


157057000 

Für  die  beiden  bedeutendsten  Elevatorplätze  Kanadas  sind  nach 
derselben  Quelle  die  gleichzeitigen  Zahlen: 

Montreal    ....      2185000  Bushel 
Toronto     ....         830000        „ 

Zu  diesen  Zahlen  ist  zu  bemerken,  daß  sie  nur  die  sog.  public  ele- 
vators  umfassen.  Neben  ihnen  kommen  noch  private  elevators  vor,  für 
die  gleichzeitig  ein  Gesamtfassungsvermögen  von  21  575  000  Busheis  in 
den  genannten  Städten  der  Vereinigten  Staaten  und  von  700000  Busheis 
in  Montreal  angegeben  wird.  Die  Grenzlinie  zwischen  beiden  Arten 
der  Elevatoren  ist  in  den  Vereinigten  Staaten,  deren  Zentralgewalt 
keine  Gesetzgebungsbefugnis  über  Elevatoren  hat,  nicht  gleich;  die 
einzelstaatlichen  Regierangen  bestimmen  vielmehr ,  unter  welchen  Be- 
dingungen ein  Lagerhausbetrieb  die  Vorzüge  eines  öffentlichen  genießen 
soll,  und  da  sie  nicht  das  Recht  haben,  den  Lagerhausbetrieb,  der  sich 
nicht  ihren  Vorschriften  unterwirft,  ohne  weiteres  zu  verbieten,  so  hängt 
es  von  einer  kaufmännisch  berechnenden  Abwägung  der  Beschränkungen 
und  Vorteile  ab,  ob  ein  Elevator  eine  „Lizenz^'  und  damit  die  für  das 
Inspektions-  und  Warrantwesen  wichtige  Eigenschaft  der  Regularität 
erwirbt  oder  ob  er  außerhalb  der  gesetzlichen  Elevatorbestimmungen 
nach  privaten  Geschäftsuormen  betrieben  wird.  Da  aber  diese  Ab- 
wägung bei  verschiedenen  Konjunkturen  und  verschiedenen  Geschäfls- 
beziehungen  bezüglich  desselben  Elevators  zu  verschiedenem  Ergebnis 
führen  kann,  so  kommt  es  vor,  daß  ein  Elevator  —  z.  B.  häufig  in 
Minnesota  —  von  der  einen  Gruppe  in  die  andere  übergeht.  Ein 
bleibender  sachlicher  Unterschied  zwischen  beiden  besteht  also  nicht, 
und  es  ist  daher  auch  in  den  Ziffern  der  privaten  Elevatoren  Lager- 
raum enthalten,  der  dritten  Einlagerern  zur  Verfügung  gestellt  und 
nicht  nur  von  den  Lagerhausbesitzem  benutzt  wird;  dauernd  zu  ihnen 
gehören  allerdings  auch  die  Mühlen-  und  Brauerei-Silos. 

Abgesehen  von  diesen  verhältnismäßig  wenigen  Brauereisilos, 
dienen  die  städtischen  Elevatoren,  wie  sie  vor  allem  im  Weizengebiet 
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sich  vorfinden,  weitüberwiegend  der  Lagerung  von  Weizen.  Es  werden 
zwar  anch  Mais^  Hafer,  Roggen  und  Gerste  in  sie  aufgenommen;  aber 
wie  die  beiden  letzten  Getreidearten  eine  so  geringe  Solle  spielen, 
daß  sie  überhaupt  nicht  in  Betracht  gezogen  zu  werden  brauchen,  so 
kann  auch  das  zur  Elevatorlagerung  kommende  Quantum  von  Hafer 

nur  auf  etwa  10  7o>  ^^  ^^^  ^^^  *^^  ^^^^*  ^^^  20^0  der  einge- 
lagerten Weizenmenge  geschätzt  werden.  Die  Biesenschächte  der 
amerikanischen  Elevatoren  dienen  daher  vorwiegend  zur  Aufnahme 
der  Weizenernte. 

Die  Weizenemte  in  den  Vereinigten  Staaten  hat  nun  im  Durch- 
schnitt der  letzten  zehn  Jahre  rund  450  Mill.  Busheis,  1891  nicht 
einmal  ganz  400  Mill.  Busheis  betragen;  etwas  mehr  als  50  Millionen 
sind  davon  als  Saatgetreide  in  Abzug  zu  bringen;  von  dem  verbleiben- 
den Best  sind  im  zehnjährigen  Durchschnitt  der  letzten  Jahre  rund 
135  Mill.  Busheis  exportiert  worden.  Für  dieses  gesamte  Export- 
quantum, also  für  reichlich  ein  Drittel  des  für  den  Konsum  verfüg- 
baren Getreide  Vorrats,  bieten  die  Elevatoren  in  den  genannten  zwölf 
Städten  gleichzeitig  J^agerraum.  Bedenkt  man  nun,  in  wie  viele  kleine 
Kanäle  sich  der  Weizenvorrat  verteilt,  bedenkt  man  ferner,  daß  die 
stetigen  Elevatomeubauten,  die  z.  B.  1894  in  Chicago  neuen  Lagerraum 
für  fast  3  000  000  Busheis,  in  Minneapolis  gar  für  4  600  000  Busheis 
schufen,  doch  auf  einen  günstigen  Geschäftsbetrieb,  also  auf  eine  aus- 
reichende Ausnutzung  des  vorhandenen  Lagerraums  und,  auf  einen 
mehrfachen  Umsatz  im  Jahre  deuten,  so  bestätigen  diese  wenigen 
Zahlen,  daß  der  Weizenvorrat,  der  nicht  unmittelbar  in  den  Konsum 
übergeht,  in  der  Zwischenzeit  zwischen  Produktion  und  Konsumtion  in 
den  großen  Zentren  des  Wirtschaftslebens  Amerikas  lagert  und  damit 
der  Einflußsphäre  der  weit  entfernten  Produzenten  regelmäßig  völlig 
entrückt  ist. 


5.   Die  Konzentrationsbewegung  im  amerikanischen 

Getreidezwischenhandel. 

Wie  die  country  elevatoi's,  sind  auch  die  terminal  elevators  anfangs 
von  den  Eisenbahngesellschaften  errichtet  worden.  Auch  jetzt  noch 
stehen  Lagerhäuser  beider  Art  vielfach  in  unmittelbarer  Verwaltung 
der  Eisenbahnen;  die  große  Menge  ist  heute  aber  in  Besitz  selbstän- 
diger Gesellschaften. 

Was  zunächst  die  Landelevatoren  anlangt,  so  gingen  manche 
Bahnen  schon  bald  dazu  über,  sich  durch  Verpachtung  von  diesen  in 
die  ganze  Organisation  ihrer  Verwaltung  nicht  recht  hineinpassenden 
Bestandteilen   zu   befreien.     Derselbe  Entlastungswunsch   führte  dazu, 
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daß  die  meisten  Landelevatoren,  die  infolge  der  zanehmenden  Be- 
siedelung  des  Landes  nötig  wurden,  von  Privatleuten  errichtet  wurden, 
häufig  auf  dem  Grund  und  Boden  der  Bahnen,  bald  unter  Bezahlung 
für  die  Gewährung  des  sog.  Wegerechtes,  bald  unentgeltlich.  Die 
geeignetsten  Leute  zum  Betriebe  dieser  ländlichen  Lagerhäuser  waren 
nun  zweifellos  die  Zwischenhändler.  Sie  erkannten  auch  bald,  daß  ein 
äußerst  wirksames  Machtmittel  sich  aus  ihnen  in  der  Hand  eines  rück- 
sichtslosen Geschäftsmannes  machen  ließ  und  bemühten  sich  daher,  so 
viele  Landelevatoren  wie  möglich  unter  ihren  Einfluß  zu  bringen.  Am 
frühesten  und  klarsten  haben  diese  Erkenntnis  wohl  die  großen  eng 
verbundenen  Mühlen  und  nicht  minder  eng  verbundenen  Elevator- 
gesellschaften von  Minneapolis  gewonnen.  Bereits  in  den  siebziger 
Jahren  wußten  sie,  faßt  unbemerkt  und  gewissermaßen  im  Detail- 
geschäft, eine  große  Menge  der  Landelevatoren  im  „Nordwesten"  ent- 
weder direkt  in  ihr  Eigentum  oder  doch  in  bekannter  Weise  unter  ihre 
„Kontrolle"  zu  bringen.  Langsam  bahnte  sich  ein  mächtiger  Konsoli- 
dationsprozeß an,  der  dadurch  gefordert  wurde,  daß  eine  Anzahl  der 
wichtigsten  Bahnen  in  finanzielle  Schwierigkeiten  geriet  und  dadurch 
den  Wünschen  des  kapitalkräftigen  Zwischenhandels  sich  nur  um  so  ge- 
fügiger zeigte.  Den  letzten  Schliff  erhält  dann  dieses  großartige  Werk 
mit  Hilfe  des  sog.  „blackmailing",  d.  h.  wo  noch  irgendwo  ein  reniten- 
ter kleiner  Landelevator,  der  von  Bedeutung  erscheint,  sich  erhalten 
hat,  und  weder  rechtlich  noch  faktisch  seine  Selbständigkeit  aufgeben 
will,  dort  wird  ein  Konkurrenzelevator  gebaut,  der  so  lange  seinen 
widerspenstigen  Vorgänger  unterbietet,  bis  ihm  der  Atem  ausgeht 
und  er  bereitwilligst  allen  diktierten  Bedingungen  sich  fügt  Dasselbe 
Verfahren  wird  angewandt,  wenn  ein  neues  Konkurrenzunternehmen 
sich  irgendwo  hervorwagt.  In  beiden  Fällen  ist  infolge  der  regel- 
mäßig vorhandenen  großen  Kapitalungleichheit  der  Erfolg  nicht 
zweifelhaft,  zumal  da  die  Eisenbahnen  sehr  oft  als  heimliche  Bundes- 
genossen für  die  kapitalkräftigere  Seite  mit  tätig  sind.  So  ist  denn 
das  ganze  Elevatornetz  des  Nordwestens  unter  die  Botmäßigkeit  von 
Minneapolis,  zum  Teil  auch  von  Duluth-Superior  gekommen;  in  der 
erstgenannten  Stadt  ist  eine  Firma  gegenwärtig  Eigentümerin  von  nicht 
weniger  als  400  Elevatoren. 

Der  Zwischenhandel  hat  nun  aber  noch  weniger,  als  die  Eisen- 
bahnen, Interesse  daran,  den  Produzenten  eine  längere  Lagerung  zur 
Abwartung  einer  besseren  Konjunktur  zu  ermöglichen,  denn  gerade  er 
ist  ja  bestrebt,  eine  solche  bessere  Konjunktur  auszunutzen.  Er  kauft 
ja  von  den  Produzenten  und  sucht,  wie  jeder  Käufer,  so  billig  wie 
möglich  zu  kaufen  und  strebt  deshalb  möglichst  danach,  zur  Zeit  des 
größten  Angebots,  der  Erntezeit,  alles  an  sich  zu  bringen.    Er  sieht 
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es  auch  bei  seinen  Spekulationen  ungern,  eine  Reserve  im  Rücken  zu 
lassen,  deren  Stärke  er  nur  ungenau  beurteilen  und  deren  Vordringen 
auf  den  Markt  er  nur  schwer  beeinflussen  kann.  Da  er  aber  regel- 
mäßig auch  Hauptinteressent  bezüglich  der  terminal  elevators  ist,  so 
liegt  ihm  des  weiteren  auch  daran,  die  Riesenschächte  der  städtischen 
Silos  möglichst  zu  füllen. 

Wie  die  Landelevatoren  immer  mehr  von  großen  kapitalistischen 
Gesellschaf  Den  aufgezogen  werden,  so  haben  auch  in  den  einzelnen 
Städten  die  Elevatorgesellschaften  sich  mehr  oder  minder  eng  zu- 
sammengeschlossen; freilich  haben  die  Verhältnisse  sich  noch  nicht 
konsolidiert,  so  daß  bisweilen  die  friedliche  Eintracht  dui^ch  einen  rück- 
sichtslosen Konkurrenzkampf  gestört  wird.  Eine  regelrechte  poolartige 
Organisation  läßt  sich  nur  in  Buffalo  nachweisen.  Dort  existiert  sie 
bereits  seit  Anfang  der  sechziger  Jahre;  sie  umfaßt  jetzt  mehr  als 
40  Einzelelevatoren,  von  denen  nur  etwa  25  im  Betriebe  sind,  hat 
es  unter  schweren  Kämpfen  verstanden,  sich  eine  den  ganzen  Getreide- 
handel Buffalos  beherrschende  Stellung  zu  erwerben  und  ihren  Mit- 
gliedern in  den  meisten,  von  allzu  heftigen  Konkurrenzkämpfen  freien 
Jahren,  glänzende  Gewinne  eingebracht;  so  wird  für  1880  zuverlässig 
eine  Dividende  von  10  7o  angegeben,  für  1891  aber  gar  eine  solche 
von  25%  behauptet.  Eine  diesen  berüchtigten  Elevatorpool  von 
Buffalo  an  Ausdehnung  und  Kapitalmacht  weitüberragende  Organisa- 
tion ist  Anfang  dieses  Jahres  —  nach  verschiedenen,  meist  heimlichen 
und  nur  teilweise  erfolgreichen  voraufgehenden  Versuchen  —  in 
Brooklyn  ins  Leben  gerufen.  Die  Schmalheit  der  Manhattaninsel,  auf 
der  die  Stadt  New  York  gelegen  ist,  hat  die  viel  Platz  beanspruchen- 
den öffentlichen  Lagerhäuser  und  insbesondere  die  Getreidelagerhäuser 
auf  die  New  York  östlich  und  westlich  gegenüberliegenden  Ufer  der 
beiden  Hudsonarme  gedrängt  und  in  Brooklyn  vor  allem  liegen  die 
großen  Speicher  der  für  den  Export  bestimmten  Massengüter.  Die 
hier  gelegenen  Etablissements,  von  denen  einige,  wie  die  Dow's  and 
Columbia  Stores,  schon  auf  Grund  mehrfacher  Fusionierungen  zu  einem 
Riesenbetrieb  herangewachsen  waren,  bildeten  bisher  etwa  25  verschiedene 
Unternehmungen;  sie  umfassen  264  Lagerhäuser  für  Waren  aller  Art 
mit  einer  Lagerfläche  von  9  390  000  Quadratfuß,  außerdem  16  Ge- 
treideelevatoren mit  einem  Fassungsraum  von  etwa  20  000  000  Busheis 
und  35  bedeckte  Kais  (Piers)  mit  einer  weiteren  Lagerfläche  von 
1159  898  Quadratfuß;  sie  besitzen  zusammen  eine  Wasserfront  von 
2^4  englischen  Meilen.  Eine  energische  wirtschaftliche  Konzentration 
bildete  allerdings  in  New  York  bei  der  wachsenden  Konkurrenz  der 
verschiedenen  Exporthäfen  ein  notwendiges  Korrektiv  gegen  die  durch 
geographische  Verhältnisse  gegebene,   den  Handel  vielfach  hemmende 
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starke  Dezentralisation  in  den  Hafenverhältnissen  an  der  Mündung  des 
Hadson;  auf  wirtschaftliche  Gründe  konnte  man  sich  daher  berufen, 
wenn  kürzlich  die  sämtlichen  aufgeführten  Anlagen  in  eine  ungeheure 
Gesellschaft  unter  der  Firma:  „The  Brooklyn  Wharf  and  Warehouse 
Company"  yereinigt  wurden.  Es  fragt  sich  aber  noch  und  muß  ab- 
gewartet werden,  ob  man  in  Brooklyn  den  Versuchungen,  denen  eine  so 
ungeheure  Machtfülle  aussetzt,  besser  wird  widerstehen  können,  als 
man  es  in  Bufialo  gekonnt  hat. 

Eine  korporationsartige  Vereinigung  städtischer  Elevatoren  ist  mir 
dann  nur  noch  aus  St.  Louis  bekannt  geworden,  wo  sämtliche  Getreide- 
silos mit  einer  einzigen  Ausnahme,  zur  St.  Louis  United  Elevator  Com- 
pany, die  über  einen  Gesamtfassungsraum  von  1 1  Mill.  Busheis  verfügt, 
sich  zusammengeschlossen  haben. 

Diesen  eigentlichen  Eartellierungen  in  der  einen  oder  anderen 
Rechtsform,  wie  sie  mehr  oder  minder  eine  Eigentümlichkeit  der  älteren 
Handelsplätze  der  Vereinigten  Staaten  geblieben  sind,  steht  in  den 
jüngeren  Wunderstädten  des  Westens  eine  etwas  andere  Entwicklung 
gegenüber.  Im  Osten  und  Süden  setzte  die  energische  Konsolidations- 
bewegung erst  ein,  als  schon  ein  gewisser  Ruhepunkt  in  der  Entwick- 
lung erreicht  war,  im  Westen  und  Nordwesten  fiel  sie  größtenteils 
noch  in  die  Periode  des  üppigsten  Emporwachsens.  Daher  dort  ein 
Zusammenfassen  zahlreicher,  noch  in  kapitalarmer  Zeit  entstandener, 
individueller  Betriebe,  hier  unter  dem  Einfluß  der  EapitalfüUe  des 
reiferen  Ostens  von  vorn  herein  ein  Herausbilden  monopolistischer 
Unternehmungen.  Solche  Einzelbetriebe  von  riesenhafter  Ausdehnung 
sehen  wir  in  Chicago  in  der  Armour  Elevator  Company,  in  Minneapolis 
und  Duluth-Superior  in  den  verschiedenen  Firmen  der  Herren  Peavey 
und  Van  Düsen.  Außerdem  ist  hier  im  Westen^  insbesondere  in 
Duluth-Superior  und  Minneapolis,  wo  noch  das  lebhafte  Oemeingefühl 
einer  neuen  Ansiedlung  herrscht,  wo  zum  Teil  noch  die  Begründer  der 
Städte  an  der  Spitze  des  Geschäftslebens  stehen,  der  eigentliche  Boden 
für  das,  was  der  Amerikaner  sehr  bezeichnend  „friendly  gentleman's 
agreement"  nennt,  ein  Abkommen,  nur  auf  gegenseitiges  Vertrauen 
basiert,  ohne  jede  Rechtsform.  Das  lockere  Band  des  Rechts  wird  er- 
setzt durch  das  feste  erprobter  Freundschaft  und  das  noch  festere  des 
gemeinsamen  Interesses,  das  unter  unfertigen  Verhältnissen  und  jetzt, 
wo  Antitrustgesetze  in  den  meisten  Staaten  die  Rechtsgültigkeit  jeder 
Kartellierungsform  in  Frage  stellen,  auch  im  Osten  das  einzige  zuver- 
lässige Bindemittel  ist. 

Da  nun  die  kapitalistischen  Verbindungen  der  Landelevatoren  mit 
den  stadtischen  Elevatorkoalitionen  wiederum  in  Zusammenhang  stehen, 
so  sehen  sich  die  Produzenten  von  allen  Seiten  in  fester  Umschlingung 
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vom  Zwischenhandel  und  die  große  agrarische  Bewegung,  die  jetzt  die 
Vereinigten  Staaten  mit  großer  Wucht  und  in  weiter  Ausdehnung 
durchzieht  —  meist  Anti-option  Movement  genannt  —  richtet  sich 
viel  weniger  gegen  die  opticus^  d.  h.  das  Termingeschäft  und  die  Ge- 
treidebörse überhaupt,  als  gegen  diese  Monopolisierung  des  Zwischen- 
handels durch  die  großen  £levatorgesellschaften.  Aus  ihren  Banden 
sich  zu  befreien,  ist  das  eifrigste  Bestreben  und  die  verschiedensten 
Wege  zu  diesem  Ziele  sind  eingeschlagen  worden. 


6.   Die  Anti-Elevator-Bewegung. 

Man  hat  zunächst  in  diesem  Musterlande  der  Selbsthilfe  sich 
schutzflehend  an  den  Staat  gewandt:  der  Staat  solle  eine  Monopoli- 
sierung des  Zwischenhandels  verhindern  und  die  großen  Elevatorgesell- 
schaften beseitigen.  In  einer  Reihe  von  Bundesstaaten  sind  denn  auch 
sog.  Antitrustgesetze,  deren  Spitze  allerdings  in  erster  Linie  gegen 
industrielle  Kartelle  gerichtet  ist,  ergangen  und  man  hat  es  zaghaft 
und  vereinzelt  auch  versucht,  sie  auf  die  Lagerhausgesellschaften  an- 
zuwenden. Auf  diesem  Wege  ist  aber  nichts  zu  erreichen,  denn  zumal 
in  einem  Lande  mit  so  wenig  wirksamer  Exekutivgewalt  vermag  die 
Gesetzgebung  gegen  so  mächtige  Interessen,  wie  hier  in  Frage  kommen, 
nichts  Dauerndes  auszurichten;  wird  das  eine  rechtliche  Gewand  auch 
unbequem  gemacht,  es  gelingt  stets  noch  rechtzeitig  in  ein  neues  zu 
schlüpfen,  in  dem  dann  wieder  für  einige  Zeit  sich  leidlich  weiter 
existieren  läßt.  Man  sah  denn  auch  bald  die  Erfolglosigkeit  dieses 
Weges  ein  und  verlangte  nun,  wenn  der  Staat  jene  übermächtigen 
Unternehmungen  nicht  direkt  unschädlich  machen  könne,  dann  solle 
er  wenigstens  indirekt  dadurch  ihnen  entgegentreten,  daß  er  selbst  die 
von  ihnen  unterdrückte  Konkurrenz  wieder  ins  Leben  rufe:  man  forderte 
staatliche  Elevatoren.  Sowohl  im  Westen  wie  im  Osten  der  Ver- 
einigten Staaten  hat  diese  Forderung  sich  zu  Gesetzentwürfen  verdichtet. 
In  Minnesota  ist  sogar  unter  dem  18.  April  1893  ein  Gesetz  ergangen, 
das  die  Errichtung  eines  1 500  000  Bushel  fassenden  Elevators  in 
Duluth  auf  Staatskosten  und  zum  Zweck  des  Staatsbetriebs  vorschrieb. 
Es  war  auch  schon  der  nötige  Grund  und  Boden  für  diesen  Staatsbau 
erworben  und  ein  Ausschreiben  für  die  Errichtung  desselben  beendet, 
als  am  5.  Januar  1894  der  oberste  Gerichtshof  von  Minnesota  das  Ge- 
setz in  amerikanischer  Manier  für  „un konstitutionell'  erklärte.  Damit 
ist  aber  die  Bewegung  hier  im  Westen  keineswegs  beendet,  denn  den 
Bedenken  des  Gerichtshofs  läßt  sich  in  einem  anderen  Gesetzentwurfe 
aus  dem  W^ege  gehen,  und  an  dem  Einbringen  und  Durchgehen  eines 
solchen  ist  in  Minnesota  kaum  zu  zweifeln.    Während  alle  Obstruktions- 
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Politik  es  hier  nicht  verhindern  wird,  daß  die  Welt  noch  das  Schau- 
spiel erlebt,  Staatselevatoren  mit  Staatsbetrieb  in  diesem  allem  Staats- 
Sozialismus  so  feindlichen  Lande  erstehen  zu  sehen,  werden  im  Staate 
New  York  die  mächtigen  Eisenbahninteressen  es  stets  zu  hintertreiben 
wissen,  daß  der  bereits  zum  zweiten  Male  eingebrachte  Gesetzentwurf 
auf  Errichtung  staatlicher  Elevatoren  in  der  Stadt  New  York  und  ins- 
besondere in  Buffalo  jemals  Gesetz  wird. 

Doch  da  die  großen  Elevatorgeselischaften  in  ihrer  Wirksamkeit 
keineswegs  auf  einen  einzelnen  Staat  sich  beschränken  und  ihren  Ein- 
fluß auf  die  Ware  des  Produzenten  behalten,  wenn  sie  auch  nur  ein- 
mal auf  der  langen  Etappenstraße  zum  Osten  das  Getreide  in  ihre 
Gewalt  bekommen,  so  kann  die  Gesetzgebung  des  Einzelstaates  auch 
nur  eine  lokal  beschränkte  Wirkung  äußern  und  nicht  den  stets 
mehrere  Staaten  berührenden  Exporthandel  erfassen.  Aus  dieser  Er- 
kenntnis wagte  denn  auch  der  amerikanische  Bund  der  Landwirte 
(Farmers'  AUiance)  die  Konsequenz  zu  ziehen ;  er  stellte  das  sog.  „sub- 
treasury  scheme'*  auf,  d.  h.  er  verlangte  von  der  Bundesregierung,  daß 
sie  in  jeder  Grafschaft,  die  selbsterzeugten  landwirtschaftlichen  Produkte, 
und  zwar  Getreide,  Baumwolle  und  Tabak  im  Werte  von  500 000  Dollar 
zum  Verkaufe  bringe  —  das  sollen  817  sein  —  ein  staatliches  Lager- 
haus  errichte  und  unter  leichten  Bedingungen  die  Lombardierung  der 
in  einem  solchen  eingelagerten  Waren  bis  zu  80®/^,  ihres  Wertes 
gegen  Zahlung  mäßigen  Lagergeldes  und  1  %  Verzinsung  der  Lom- 
bardsumme ermögliche.  In  diesem  Sinne  sind  auch  1890  sowohl  im 
Senate  (Senate  Bill  Nr.  2806)  als  auch  im  Repräsentantenhaus  (House 
Bill  Nr.  7162)  Gesetzentwürfe  eingebracht  worden.  Daß  sie  Gesetzes- 
kraft erlangen  würden,  haben  auch  wohl  ihre  Einbringer  nicht  geglaubt; 
sie  haben  sich  aber  als  wirksames  Agitationsmittel  gezeigt  und  tun  es 
auch  heute  noch,  obwohl  keineswegs  alle  Farmers  mit  ihnen  einver- 
standen sind. 

Sollte  etwas  Wirksames  geschehen  und  bald  geschehen,  so  sah  man 
sich  schließlich  doch  wieder  auf  die  Selbsthilfe  verwiesen.  Eine  solche 
Selbsthilfe  war  in  zweifacher  Richtung  möglich:  einmal  indem  man 
sich  anderweitig  die  Vorteile  des  Elevatorsystems  selbst  verschaffte, 
andererseits  indem  man  sich  ihrer  zu  entwöhnen  suchte.  Das  erste 
bedeutet,  daß  man,  auf  dem  prinzipiellen  Boden  der  amerikanischen 
Getreidehandelsorganisation  verbleibend,  selbständig  eine  Konkurrenz- 
organisation zu  schaffen  suchte.  Der  amerikanischen  Vorliebe  für 
große  Projekte  entsprechend,  trat  die  Farmers'  Alliance  alsbald  her- 
vor mit  dem  Plane  einer  ungeheuren  Getreideverkaufsgenossenschaft, 
die  die  Produkte  ihrer  Mitglieder  erst  dann  aus  ihrer  Obhut  entlassen 
sollte,  wenn  sie  in  den  Konsum  übergingen  oder  im  atlantischen  Hafen 
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in  das  Seeschiff  verfrachtet  würden.  Wenn  es  gelänge,  das  Problem 
einer  straflfen  und  dauernden  Organisation  der  Landwirte  zu  lösen, 
dessen  Schwierigkeiten  in  diesem  Lande  der  ungeheuren  Dimensionen, 
der  spärlichen  Besiedlung,  des  weit  überwiegenden  Mittelbesitzes  und 
der  fehlenden  Gleichartigkeit  eines  einheitlichen  Volksschlages  weit  die 
in  einem  europäischen  Eulturlande  übersteigen,  so  würde  die  Durch- 
führung dieses  kühnen  Planes  keineswegs  unmöglich  sein;  einstweilen 
aber  steht  sie  noch  im  weiten  Felde.  In  kleinem  Maßstabe  hat  man 
bisher  seine  Kräfte  erprobt;  in  den  meisten  westlichen  Staaten  haben 
die  Farmers  nämlich  in  der  einen  oder  anderen  Form  eigene  Elevatoren 
errichtet.  Ebenso  schwierig  wie  sich  über  die  räumliche  Ausdehnung 
dieser  Bewegung  ein  Überblick  gewinnen  läßt,  ebenso  wenig  läßt  sich 
bei  ihrer  kurzen  Dauer  bereits  ein  Urteil  über  ihren  Erfolg  fällen. 
Eine  Reihe  von  Mißerfolgen  scheint  aber  darauf  zu  deuten,  daß  es 
Schwierigkeiten  macht  für  die  Leitung  eines  solchen  Genossenschafts- 
silos Männer  zu  finden,  die  die  erforderliche  Uneigennützigkeit  mit 
der  Geschäftsgewandtheit  verbinden,  die  nötig  ist,  um  im  komplizierten 
amerikanischen  Geschäftsleben  eine  selbständige  Bolle  mit  dauerndem 
Erfolge  spielen  zu  können. 

Wirksamer  ist  jedenfalls  die  zweite  mehr  negative  Alternative  der 
Selbsthilfe:  die  Umgebung  der  Elevatoren.  Damit  verläßt  man  aber 
den  Boden  der  spezifisch  amerikanischen  Getreidehandels-Organisation 
und  lenkt  in  die  altausgefahrenen  Bahnen  Europas  wieder  ein.  Und 
das  geschieht  auf  ganzer  Frontlinie.  Einmal  sucht  der  einzelne  Pro- 
duzent als  Fundament  seiner  Selbständigkeit  sich  Scheunen  zu  errich- 
ten, und  die  Apostel  der  Farmers'  Alliance  weisen  mit  besonderem 
Nachdruck  auf  dieses  Hilfsmittel  hin.  Sodann  sucht  man  sich  bei  der 
Verladung  des  Getreides  den  Landelevatoren  zu  entziehen  mittels  sog. 
„track  shipments".  Das  ist  der  eisenbahn-technische  Namen  für  Ge- 
treideverladungen, welche  längs  des  Eisenbahn geleises  unmittelbar  vom 
Farmerkarren  in  den  Eisen  bahn  waggon  ohne  mechanische  Hilfsmittel 
einfach  mittels  Händearbeit  vorgenommen  werden.  Diese  Geleisver- 
ladungen würden  den  Landelevatoren  noch  sehr*  viel  unbequemer  und 
gefahrlicher  werden,  als  sie  es  jetzt  schon  sind,  wenn  sie  nicht  von  den 
Eisenbahn  ver  waltungen  bekämpft  und  insbesondere  verteuert  würden. 
Die  Farmer  haben  sich  daher  wiederum  an  die  Gesetzgebung  gewandt, 
sie  möchte  Preisverschiedenheiten  zwischen  Elevator-  und  Geleisver- 
ladungen verbieten.  Es  ist  denn  auch  in  diesem  Sinne  das  eine  oder 
andere  Gesetz  ergangen.  Es  ist  aber  ohne  nachdrückliche  Wirkung 
geblieben,  und  tatsächlich  können  auch  die  Eisenbahnen  sich  auf  wirt- 
schaftliche Gründe  für  ihre  verschiedene  Behandlungsweise  berufen, 
denn  so  sicher  auch  in  der  Mehrbelastung  ein  Einfluß  der  Elevator- 
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leute  meist  gesehen  werden  muß,  so  erhöhen  die  Geleisverladungen 
dooh  auch  die  Selbstkosten  des  Eisenbahnbetriebes  und  rechtfertigen 
damit  höhere  Frachtkosten,  indem  sie  mehr  Zeit  beanspruchen  und 
daher  die  Waggons  länger  zu  gewinnloser  Untätigkeit  zwingen,  als 
Beladungen  mittels  Elevators,  auch  bei  zunehmender  Ausdehnung  die 
Anlage  umfangreicher  Seitengeleise  und  damit  wiederum  viel  Rangieren 
und  also  mehr  Betriebskapital  nötig  machen  und  schließlich  die  durch 
die  Landelevatoren  in  gewissem  Grade  gewährleistete  Freiheit  in  der 
Betriebsdisposition  aufheben  würden. 

Größere  Aussicht  auf  dauernden  Erfolg  zeigen  die  Versuche,  sich 
an  den  Umschlagsplätzen  aus  der  Umklammerung  der  Elevatoren  zu 
befreien,  da  mit  ihnen  wirtschaftlicher  Fort-schritt  Hand  in  Hand  geht. 
Man  strebt  danach,  die  künstliche  Sistierung  des  dem  Osten  zuströmen- 
den Getreides  zu  vermeiden  und,  soweit  bei  der  bestehenden  Eisenbahn- 
organisation ein  Wagen  Wechsel  noch  nicht  zu  umgehen  ist,  den  Um- 
schlag von  einer  Bahnlinie  auf  die  andere  durch  einfachere  Vorrich- 
tungen, als  die  Elevatoren  es  sind,  zu  erleichtem.  Dazu  dient  die 
„elevator  car",  die  nach  dem  frühzeitig  auf  der  Eisenbahn  verunglück- 
ten und  jedem  Amerikaner  durch  seine  Größe  ans  Herz  gewachsenen 
Riesenelephanten  „Jumbo-elevator-car"  genannt  wird;  das  ist  ein  auf 
den  gewöhnlichen  Schienen  beweglicher  Wagen,  der  mit  den  Hebevor- 
richtungen eines  stehenden  Elevators  in  verkleinertem  Maßstabe  ver- 
sehen ist;  er  wird  an  die  Seite  des  von  Westen  kommenden,  mit  losem 
Getreide  gefüllten  Eisenbahn waggons  geschoben,  an  seiner  anderen 
Seite  wird  auf  einem  dritten  Geleise  der  zum  Weitertransport  nach 
dem  Osten  bestimmte  Waggon  aufgestellt  und  so  in  kürzester  Frist 
und  unter  gleicher  Ersparung  von  Arbeitskraft,  wie  beim  Elevator,  und 
unter  gleichzeitiger  genauer  Wiegung  und  Bewahrung  der  Identität 
des  Getreides  der  Umschlag  besorgt  Eine  gleiche  Bedeutung  haben 
neuerdings  die  bereits  erwähnten  schwimmenden  Elevatoren  in  den 
Hafenplätzen  der  atlantischen  Küste  und  in  Orten,  wie  Buffalo,  ge- 
wonnen. Gegen  diese  beiden  Umschlagsvorrichtungen  richtet  sich 
natürlich  der  ganze  Haß  der  Elevatorgesellschaften,  und  bei  der  Un- 
gleichheit der  beiderseitigen  Eapitalkräfte  erscheint  der  Ausgang  des 
entbrannten  Kampfes  zunächst  noch  zweifelhaft. 

In  richtiger  Würdigung  dieser  mancherlei  Schwierigkeiten  ist  man 
nicht  davor  zurückgeschreckt,  noch  einen  Schritt  weiter  zu  gehen.  Alle 
bisher  erwähnten  Maßnahmen  suchten  unter  Beibehaltung  der  Vorteile 
der  losen  Schüttung  die  Elevatoren  zu  umgehen,  und  dabei  blieb  stets 
die  Gefahr  bestehen,  irgendwo  doch  ihren  Klauen  zu  verfallen.  Dieser 
Gefahr  entging  man,  wenn  man  auf  die  Vorteile  der  losen  Schüttung 
verzichtete  und  das  Getreide  sackte;  Getreide  in  Säcken  war  für  den 
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EleTatorbetrieb  unbrauchbar  und  mußte  von  den  Eisenbahnen  wie  jedes 
andere  EoUigut  behandelt  werden.  So  entstand  der  Buf  nach  Getreide- 
sackung.  Ganz  bewußt  richtet  man  mit  dieser  Forderung  seinen  An- 
griff gegen  die  beiden  Grundpfeiler,  auf  denen  die  Eigenart  der  ameri- 
kanischen Getreidehandelsorganisation  ruht;  und  wenn  auch  bisher  nur 
in  einzelnen  Gebieten  mit  vorwiegendem  Kleinbesitz,  wie  in  Ohio  und 
Indiana,  diese  Forderung  verwirklicht  zu  sein  scheint,  so  erhebt  sich 
doch  immer  allgemeiner  und  dringlicher  der  Ruf  nach  Sackung  und 
nach  Scheunen.  Man  erwartet  also  Abhilfe  von  der  Ruckkehr  zum 
altfränkischen  System  Europas  mit  seinen  Prinzipien  der  Nichtfungi- 
bilitat  und  des  Kollitransports,  wie  man  von  einigen'  Seiten  bei  uns 
umgekehrt  eine  Abstellung  aller  Leiden  von  der  Einfuhrung  der  ameri- 
kanischen Organisationsform  erhofft 


C.   Das  amerikanische  Getreide-Gradiemngswesen. 

7.  Allgemeines. 

Die  praktische  Durchführung  des  Fungibilitätsprinzips  hat 
eine  ähnliche  historische  Wandlung  durchgemacht,  wie  der  Transport 
und  die  Lagerung  des  Getreides  in  loser  Schüttung.  Auch  gegen 
dieses  Prinzip  richtet  sich  heute  eine  bewußte  Opposition. 

Die  bisher  geschilderte  Technik  des  amerikanischen  Elevatorwesens 
ist  nun  zwar  denkbar  auch  unter  Wahrung  der  Identifät  des  Getreides 
jedes  einzelnen  Einlagerers;  eine  den  ganzen  Getreidehandel  umfassende 
Ausbildung  des  Silosystems  hat  aber  wirtschaftlich  die  Aufstellung  von 
Getreidestandards  zur  Voraussetzung.  Denn  ohne  eine  solche  Durch- 
führung des  Fungibilitätsprinzips  ist  eine  wirtschaftliche  Ausnutzung 
der  Siloschächte  nur  dann  möglich,  wenn  der  einzelne  Einlagerer 
gleichzeitig  eine  so  große  Partie  gleicher  Quantität  einlagert,  daß 
durch  sie  ein  ganzer  Getreideschacht  gefüllt  wird.  Bei  der  Größe 
dieser  Schächte  setzt  das  wiederum  einen  vorgeschrittenen  in  festen 
Geschäftsbeziehungen  stehenden  Großbetrieb  im  Getreidezwischen- 
handel voraus,  wie  er  nur  das  Ergebnis  einer  intensiven  und  in  ge- 
wisser Weise  bereits  konsolidierten  wirtschaftlichen  Entwicklung  ist. 
Wir  finden  daher  auch  Silos  ohne  Durchführung  der  tMngibilität  nur 
unter  bereits  weit  vorgeschrittenen  wirtschaftlichen  Verhältnissen,  und 
zwar,  da  in  Kulturländern  mit  hoch  gesteigerter  Konsumkraft  ein 
solcher  Großgetreidehandel  sich  am  leichtesten  und  notwendigsten  im 
Lnportgeschäft  entwickelt,  regelmäßig  im  Anschluß  an  dieses.  So  sind 
in  Deutschland  Silos  fast  nur  in  den  Häfen  an  unserer  Haupteinfalls- 
straße für  ausländisches  Getreide,  am  Rheine,  entstanden,  wo  die  großen 
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Quantitäten,  mit  denen  der  kapitalkräftige  Importhandel  gleichzeitig 
arbeitet,  es  ermöglichen,  von  einer  Ausnutzung  der  Fungibilität  des 
Getreides  abzusehen. 

Anders  in  den  Vereinigten  Staaten.  Die  kurz  geschilderten  wirt- 
schaftlichen Verhältnisse,  welche  dort  zur  Ausbildung  des  Elevator- 
wesens dTängten,  lagen  vor,  als  von  einem  Zwischenhandel  überhaupt 
kaum  die  Rede  sein  konnte;  sie  waren  sogar  am  wirksamsten  in  der 
Zeit  geringer  Eapitalbildung  und  dünner  Besiedelung.  Es  mußte  daher 
das  großkapitalistische  Silosystem  einem  kapitalarmen  Zwischenhandel, 
der  auch  mit  kleineren  Getreidequantitdten  zu  rechnen  hatte,  angepaßt 
werden,  und  das  geschah,  indem  die  fehlende,  vom  Großkapital  sonst 
vorgenonunene  Konzentration  der  nötigen  Getreidemenge  künstlich 
durch  Aufgabe  der  getrennten  Lagerung  des  Getreides  verschiedener 
Besitzer  herbeigeführt  wurde.  Es  wurde  deshalb  das  zur  Einlagerung 
herbeigebrachte  Getreide  nach  seiner  Qualität  in  verschiedene  „Grade" 
(grades),  welche  innerhalb  derselben  Sorte  durch  Nummern  und  zwar 
derart  bezeichnet  werden,  daß  die  beste  Qualitätsstufe  mit  Nr.  1  zu- 
sammenfällt und  regelmäßig  fünf  Abstufungen  gemacht  werden,  ge- 
sondert und  das  Getreide  gleichen  Grades  im  selben  Schacht  zusam- 
mengeschüttet. Die  Verbindung  beider  Prinzipien  war  daher  in  Ame- 
rika die  Voraussetzung  der  ganzen  Einrichtung. 

Die  Frage,  ob  das  Silowesen  als  wirtschaftlich  notwendiger  Er- 
gänzung des  Gradier ungssystems  bedarf,  steht  ferner  in  engem  Zu- 
sammenhang mit  dem  Transportwesen.  Denn  der  großkapitalisti- 
schen Organisation  des  Zwischenhandels  muß  eiue  entsprechende  Aus- 
bildung des  Verkehrswesens,  durch  welche  die  mehr  oder  minder  gleich- 
zeitige Herbeischaffung  einer  zur  Füllung  eines  Schachtes  nötigen  Ge- 
treidemenge ermöglicht  wird,  sich  anschließen,  wenn  das  Silosystem 
auf  Durchführung  der  Fungibilität  verzichten  soll.  Das  geeignetste 
Verkehrsmittel  zur  einheitlichen  Bewältigung  solcher  Güterquantitaten 
ist  die  Schiffahrt.  Nur  sie  vermag  gleichzeitig  in  einem  Behälter  ein 
Quantum  Getreide  aufzunehmen,  das  beispielsweise  einen  der  180000  kg 
fassenden  Biesenschächte  der  Mannheimer  Lagerhausgesellschaft  zu 
füllen  vermag.  Bei  der  Eisenbahn  ist  stets  eine  Zerteilung  in  zahl- 
reiche Waggonladungen  nötig,  wodurch  die  gleichzeitige  Vereinigung 
eines  entsprechenden  Gemeindequantums  eines  Besitzers  und  einer 
Qualität  schwierig  und  unbequem  gemacht,  auch  eine  völlige  Aus- 
gleichung der  Qualität  des  Gesamtquantums  ausgeschlossen  wird.  Die 
Eisenbahnzufuhr  verhältnismäßig  kleiner  Quantitäten  macht  daher  für 
das  Silowesen  das  Getrennthalten  der  einzelnen  Partien  geradezu  zur 
Unmöglichkeit  Diese  Verschiedenheit  zwischen  Eisenbahn  und  Wasser- 
straße ist   auch   noch  indirekt   dadurch   von  Erheblichkeit,   daß  der 
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Handel  allgemein  die  Tendenz  zeigt,  die  gewohnheitsmäßige  Einheits- 
quantitat  seines  Umsatzes  nach  der  Maximalgröße  der  sich  ihm  dar- 
bietenden einheitlichen  Transportleistung  zu  bemessen.  Auch  aus  diesem 
Orande  finden  wir  die  Hauptentwicklung  unseres  deutschen,  auf  Ora- 
dierung  verzichtenden  Silosystems,  wie  gesagt,  an  unserer  leistungs- 
fähigsten Wasserstraße,  dem  Rheine;  ebenso  sehen  wir  in  Amerika  die 
wichtigste  Ausnahme  von  der  sonst  dort  allgemein  üblichen  Gradierung 
in  Bu£falo,  wo  ähnlich,  wie  am  Rheine^  in  einem  Schiffe  gleichzeitig 
viele  Hundert  Doppelzentner  herbeigeschafft  werden. 

Endlich  steht  die  Frage  der  Getreidegradierung  in  Kausalzusam- 
menhang mit  den  Produktionsverhältnissen.  Wo  der  Boden  sehr 
verschieden  ist,  wo  altes  Herkommen  den  Anbau  mannigfacher. Arten 
auf  kleiner  Fläche  hat  einwurzeln  lassen,  dort  nötigt  die  Gradierung, 
falls  sie  überhaupt  durchfuhrbar  ist,  entweder  zur  Bildung  sehr  vieler 
Qnalitätsstufen,  so  daß  sehr  viele  Varietäten  in  einem  Grade  zu- 
sammengeschüttet werden  können  und  müssen,  oder  zur  Aufstellung 
sehr  vieler  Qualitätsgrade.  Die  Zulässigkeit  einer  sehr  bunten  Getreide- 
mischung innerhalb  eines  Grades  läßt  aber  die  nötige  Gleichartigkeit 
desselben  schwer  erreichen  und  vermindert  gleichzeitig  durch  die  Ver- 
mengung  von  verschiedenfarbigem^  von  hartem  und  weichem,  kleber- 
reichem und  kleberarmen  Weizen  den  Mahlwert  des  Getreides;  die 
Aufstellung  sehr  vieler  Grade  hingegen  erschwert  und  beeinträchtigt, 
falls  nicht  nur  die  gangbarsten  Grade  zugelassen  werden,  die  wirt- 
schaftliche Ausnutzung  eines  Silos.  In  Amerika  treten  diese  Schwierig- 
keiten zurück.  Gleichförmigkeit,  vielleicht  überhaupt  die  auffalligste 
Eigenart  des  noch  keinem  Differenzierungsprozesse  unterlegenen  nörd- 
lichen Amerika,  herrscht  bezüglich  der  Terrain-,  Boden-  und  Elima- 
verhältnisse  in  dem  ganzen  weiten  Flachlande  zwischen  den  AUeghanies 
im  Osten  und  den  von  einem  Steppengürtel  umsäumten  Rocky  Moun- 
tains im  Westen.  Die  ganze  Getreidezone  weist  neben  den  Temperatur- 
abstufungen, die  durch  die  verschiedene  geographische  Breite  gegeben 
sind,  und  neben  den  verschiedenen  Feuchtigkeitsgraden  der  Atmo- 
sphäre, die  durch  die  großartig  einfache  Struktur  des  ganzen  Kontinents 
bedingt  werden,  fast  nur  Verschiedenheiten  untergeordneter  Art  auf. 
Eine  weitgehende  Gleichartigkeit  im  Anbau  ist  also  durch  die  Natur 
ermöglicht  nnd  sie  wurde  von  Anfang  an  auch  künstlich  gefordert, 
indem  der  Zwischenhandel  einmal  sich  weitgehenden  Einfluß  auf  die 
Beschaffung  des  Saatgetreides  erwarb  und  indem  vor  allem  die  Tat- 
sache, daß  die  Getreidegradierung  von  vornherein  ein  festes  und  wesent- 
liches Glied  in  der  Getreidehandelsorganisation  wurde,  die  Produktion 
unwillkürlich  diesem  Gradierungssystem  anpaßte.  Trotzdem  unter- 
scheidet   beispielsweise    die   Chicagoer   Inspektion    nicht  weniger    als 
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dreißig  Weizengrade,  eine  Zahl,  die  sich  tatsächlich  dadurch  noch 
steigert,  daß  zugunsten  der  Müller,  die  älteres  Getreide  regelmäßig 
bevorzugen,  die  frisch  eingehende  Ernte,  durch  das  Beiwort  „neu"  ge- 
sondert und  in  besondere  Schächte  eingelagert  wird.  Wenn  in  Amerika 
schon  trotz  der  weitgehenden  Gleichartigkeit  in  den  Produktionsver- 
hältnissen die  Unterscheidung  so  zahlreicher  Qualitätsstufen  nicht  zu 
umgehen  war,  so  bedarf  es  jedenfalls  dort,  wo  solche  Gleichartigkeit 
fehlt,  vielmehr  mit  der  Mannigfaltigkeit  in  den  Terrain-  und  Boden- 
verhältnissen eine  weitgehende,  oft  alteingewurzelte  Individualisierung 
im  Getreidebau  sich  verbindet  und  wo  andererseits  der  Getreidehandel 
sich  nicht  in  gleicher  Weise  in  den  großen  Städten  konzentriert,  der 
sorgsajnsten  Prüfung,  ob  die  Neueinführung  eines  Gradierungssjstems 
technisch  möglich  und  wirtschaftlich  vorteilhaft  ist;  da  ferner  das 
amerikanische  Gradierungssystem  sich  gleichzeitig  mit  der  Großbesiede- 
lung  des  Westens  und  als  ausschließliches  System  entwickelt  hat,  so 
daß  den  Produzenten  und  den  Konsumenten  so  gut  wie  keine  andere 
Wahl  blieb,  so  bedarf  es  in  Ländern,  in  denen  die  Neueinführung 
einer  Getreidegradierung,  inmitten  einer  alten  andersartigen  Entwicklung 
geplant  wird,  der  weiteren  Erwägung,  ob  auch  die  schwerfalligen  Pro- 
duzenten und  die  sorgsamen  Müller  und  die  von  beiden  in  dieser  Hin- 
sicht abhängigen  Händler  sich  freiwillig  und  gern  und  möglichst  all- 
seitig dem  neuen  System  unterwerfen  werden.  Der  oft  beliebte  Hinweis 
auf  die  Tatsache,  daß  in  Amerika  das  Elevatorwesen  sich  glänzend 
entwickelt  und  dem  Lande  vielfach  genützt  hat,  erhält  erst  dann  die 
ihm  beigelegte  Beweiskraft,  wenn  auch  das  Vorhandensein  gleichartiger 
Bedingungen  für  diese  Entwicklung  dargetan  ist. 


8.   Die  Entwicklung  des  amerikanischen  Gradierungswesens. 

Die  Entwicklung  des  amerikanischen  Gradierungswesens  ist  wesent- 
lich im  Anschluß  an  das  Getreideausfuhrgeschäft  erfolgt.  Solange  noch 
die  Ausfuhr  gering  und  ohne  Bedeutung  für  Europa  war,  es  also  nur 
galt,  die  bei  der  geringen  Bevölkerungsintensität  nicht  schwierige  Auf- 
gabe der  Befriedigung  des  inländischen  Konsumbedürfnisses  zu  erfüllen, 
bediente  man  sich  im  Osten  anscheinend  noch  allgemein  des  Kaufs 
nach  Individualprobe;  erst  die  Elevatoren  des  Westens  waren  es,  welche 
von  dieser  Gewohnheit  abgingen  und  zunächst  aus  eigener  Machtvoll- 
kommenheit eine  Inspizierung  und  Gradierung  des  Getreides  einführten. 
Das  geschah  sogar  in  Chicago,  wo  die  P^inrichtungen  bereits  im  voraus 
auf  den  erwarteten  Großexport  des  Getreides  berechnet  wurden,  schon 
in  den  fünfziger  Jahren,  und  dort  breitete  sich  das  neue  Vorfahren 
bereits  vor  dem  seit  1861  datierenden  Aufschwung  des  amerikanischen 
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Getreideexports  derart  aas,  daß  1860  von  dem  auf  fast  33  Hill.  Boshels 
sich  belaufenden  Gesamtgetreideempfang  Chicagos  mehr  als  27  Miil. 
gradiert  wurden.  Eine  solche  urwüchsig  entstandene  Gradierung,  ohne 
Kegeln,  ohne  alle  Garantien,  ließ  sich,  auch  in  Amerika,  auf  die  Dauer 
nicht  halten;  sie  war  erträglich  nur  so  lange,  als  noch  die  ungeheure 
Gewinne  verheißende  Erschließung  des  Westens  vom  Haschen  nach 
kleinlichen  und  unreellen  Gewinnen  abhielt  und  zwischen  Ackerbau 
und  Handel  noch  ein  lebendiges  Gefühl  der  Interessengemeinschaft 
wach  erhielt^  das  jedem  einen  gebührenden  Lohn  für  seine  Arbeit 
gönnte.  Mit  zunehmender  Besiedelung  und  wachsender  Konkurrenz 
mußte  das  aufhören.  Man  verlangte  nach  einer  mehr  unparteiischen 
Getreideinspektion.  So  wurde  bereits  1860  in  Chicago  die  Gradierung 
der  Produktenbörse  (Beard  of  Trade)  übertragen;  sie  bestimmte  hinfort 
die  Zahl,  die  Namen,  den  Umfang  der  Grade  für  jede  einzelne  Ge- 
treideart, sie  konnte  diese  Bestimmungen  nach  Belieben  wechseln,  sie 
ernannte  den  Hauptinspektor  und  seine  Untergebenen  und  konnte  einen 
jeden  von  ihnen  nach  Belieben  entlassen.  Das  war  ein  Fortschritt, 
aber  als  neutral  konnte  diese  Instanz  nicht  gelten,  und  zwar  um  so 
weniger,  je  mehr  das  im  ganzen  gleichartige  Getreideinteresse  an  einer 
Börse  überwog.  Über  die  Börseninspektion  der  Hauptgetreideplätze 
wurden  daher  allmählich  Klagen  wieder  laut,  und  sie  wurden  dringend, 
als  1882  zuerst  ein  starker  Abfall  in  der  Getreideausfuhrmenge  sich 
zeigte  und  gleichzeitig  ein  erheblicher  Preisdruck  eintrat  Die  Börse 
sah  auch  ein,  daß  es  in  ihrem  Interesse  sei,  einen  Abieiter  für  die 
groß  gewordene  Entrüstung  zu  gewinnen  und  in  einem  von  ihr  formell 
unabhängigen  Inspektionsamte  einen  dauernden  Prügelknaben  zur  Seite 
zu  haben.  So  wurde  in  Chicago  1882,  noch  unter  dem  Eindruck  der 
Granger  Movement  genannten  ersten  agrarischen  Bewegung  in  Amerika, 
die  Gradierung  auf  den  Staat  übertragen.  In  kurzer  Frist  sind  die 
meisten  Staaten,  in  denen  primär j  mai'kets,  d.  h.  Märkte  mit  über- 
wiegend direkter  Getreidezufuhr  von  den  Produzenten  bestehen,  dem 
Vorgänge  Ton  Illinois  gefolgt.  1885  ging  Minnesota,  in  dem  auch  die 
eigentlichen  primären  Märkte  für  die  beiden  Dakotas  sich  befinden, 
zur  staatlichen  Inspektion  über,  und  gegenwärtig  besteht  sie  in  den 
fünf  westlichen  Staaten  Illinois,  Minnesota,  Nebraska,  Kansas,  Missouri. 
Vereinzelt  ist  der  Ruf  nach  staatlicher  Inspektion  auch  im  Osten  laut 
geworden  —  so  hat  z.  B.  in  Maryland  ein  Gesetzentwurf  in  diesem 
Sinne  vorgelegen  —  im  allgemeinen  ist  man  dort  aber  bei  der  Börsen- 
inspektion  verblieben  und  mit  ihr  auch  leidlich  zufrieden.  Die  Mög- 
lichkeit und  damit  die  Versuchung  zur  Ausbeutung  der  Inspektion  im 
Geschäftsinteresse  ist  hier  in  den  Exporthäfen  nicht  so  groß  wie  in 
den   primary   markets,   zumal   da  als  Gegenkontrahenten   hier  regel- 
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mäßig  ihr  Eigeninteresse  kräftig  wahrende  Händler  und  nicht  an  die 
Scholle  gefesselte  Produzenten  gegenüberstehen;  auch  die  auf  Europa 
gerichtete  Sorge  für  den  guten  Ruf  der  Börse  und  die  wohlberechnete 
Selbstbeherrschung,  die  einen  augenblicklichen  großen  Gewinn  ver- 
schmäht, um  einen  dauernden  kleinen  nicht  in  Frage  zu  stellen,  haben 
den  Mißbräuchen  so  wirksame  Schranken  zu  ziehen  gewußt,  daß  es 
bei  einem  Vergleich  der  New  Yorker  und  Chicagoer  Inspektion  frag- 
lich erscheinen  kann,  ob  die  Verstaatlichung  der  Inspektion  wirklich 
ein  Vorteil  ist.  Eine  Verstaatlichung  nimmt  der  Börse  doch  nicht  den 
generellen  Einfluß  auf  die  Gradierung,  wohl  aber  nimmt  sie  ihr  das 
Gefühl  der  Verantwortlichkeit,  so  daß  sie  jetzt  unbedenklich  das  In- 
spektionswesen als  Ausbeutungsobjekt  für  ihre  Spekulatiouskünste 
betrachtet,  wovor  die  scharfe  Selbstdisziplin  der  amerikanischen  Börse 
einigermaßen  zurückhält,  solange  die  Inspektion  Börsensache  ist.  Diese 
Verschiedenheit  in  der  Getreideinspektion  und  in  der  Stellung  der  Börse 
zu  ihr  bedingt  einen  der  Hauptunterschiede  zwischen  der  Getreide- 
börse zu  New  York  und  der  zu  Chicago. 


9.    Das  amerikanische  Gradierungswesen  und  seine 

Schwächen. 

Aus  diesen  Darlegungen  geht  bereits  hervor,  daß  erstens  die  Ge- 
treideinspektion in  den  Börsenplätzen  ihren  Sitz  hat  und  daß  sie 
zweitens  in  den  verschiedenen  Börsenplätzen  nicht  gleich  ist.  Auf 
diesen  beiden  Punkten  beruht  aber  die  Schwäche  der  ganzen  Institu- 
tion, die  nicht  eine  Einrichtung  lokaler  Art,  sondern  ein  in  der  Wirk- 
samkeit keineswegs  auf  die  Städte  beschränkter,  wesentlicher  Bestand- 
teil der  Getreidehandelsorganisation  des  ganzen  Landes  sein  will.  Als 
solcher  aber  müßte  die  Gradierung  die  zwei  Forderungen  erfüllen: 
erstens  möglichst  jedem,  der  Getreide  verkaufen  will,  in  gleicher  Weise 
zugänglich  und  zweitens  örtlich  und  zeitlich  möglichst  gleichmäßig  zu 
sein.  Es  leuchtet  ein,  daß  beide  Forderungen  im  Widerspruch  zu- 
einander stehen.  Denn  je  weiter  verästelt  das  Inspektionswesen  ist, 
je  weniger  die  einzelnen  Getreideinspektoren  unter  einer  dauernden 
persönlichen  Aufsicht  und  in  steter  persönlicher  Fühlung  stehen,  um 
so  schwieriger  ist  es,  willkürliche  momentane  Schwankungen  und 
dauernde  Verschiebungen  in  der  Gradierung  zu  vermeiden;  und  um- 
gekehrt je  mehr  die  Getreideinspektion  konzentriert  ist,  um  so  lockerer 
werden  ihre  direkten  Beziehungen  zu  den  über  weite  Gebiete  ver- 
streuten Produzenten.  In  den  Vereinigten  Staaten  ist  es,  wie  gesagt-, 
nicht  gelungen,  aus  diesem  Dilemma  herauszukommen. 

Was  zunächst  die  Gleichmäßigkeit  der  Gradierung  anlangt. 
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SO  muß  man  sich  klar  machen  daß  die  einzelnen  Qualitatsgrade  ja 
nicht  mathematisch  zu  umgrenzen  sind;  in  Amerika  hat  man  sogar 
auf  das  Hilfsmittel  bestimmter  Gewichtsvorschriften,  wie  sie  in  Deutsch- 
land bei  der  Feststellung  der  börsenmäßigen  Lieferungsqualität  des 
Termingetreides  üblich  sind,  verzichtet,  da  einerseits  anerkanntermaßen 
die  Schwere  des  Getreides  keineswegs  ausschlaggebend  für  seine  Güte 
ist  und  da  andererseits  auch  ein  so  subtiles  Verfahren^  wie  die  präzise 
Gewichtsermittelung  des  Getreides,  in  den  weiten  Rahmen  der  amerika- 
nischen Organisation  nicht  recht  hineinpaßt;  damit  hat  man  aber  zu- 
gleich auf  jedes  objektive  Kriterium,  das  eine  exakte  Nachprüfung  er- 
möglicht, verzichtet.  Es  bleibt  daher  nichts  anderes  übrig,  als  inner- 
halb bestimmter  Sorten  den  einzelnen  Qualitätsgrad  ganz  allgemein  zu 
charakterisieren,  wie  beispielsweise  in  Chicago  die  Regel  für  den  häufig 
vorkommenden  Grad  „Nr.  2  spring  wheat"  dahin  lautet:  „Nr.  2  spring 
wheat  shall  be  sound,  reasonablj  clean  and  of  good  milling  quality'^ 
Man  wird  nicht  leugnen  können,  daß  damit  dem  subjektiven  Ermessen 
des  einzelnen  Inspektors  ein  weiter  Spielraum  gelassen  wird. 

Mag  es  nun  dem  einzelnen  Inspektor  bei  großer  Sorgfalt  und 
langer  Übung  möglich  werden,  trotz  dieser  flüssigen  Grenzen  in  der 
Gradierung  die  wünschenswerte  Gleichmäßigkeit  einigermaßen  zu  wahren, 
bei  mehreren  ganz  getrennt  arbeitenden  Inspektoren  begegnet  das  un- 
lösbaren Schwierigkeiten.  In  Chicago  z.  B.,  wo  über  60  Inspektoren 
an  den  verschiedensten,  oft  weit  voneinander  entfernten  Stationen  tätig 
sind,  ist  diese  örtliche  Gleichmäßigkeit,  trotz  Oberinspektor  und 
Appellationsinstanz,  durch  das  bloße  Inspektionswesen  nicht  zu  er- 
reichen, und  wenn  sie  trotzdem  innerhalb  des  einzelnen  Grades  in 
weitem  Maße  tatsächlich  erzielt  wird,  so  findet  das  seine  Erklärung  in 
später  noch  zu  berührenden  Mißbräuchen,  die  mit  dem  Inspektions- 
wesen nicht  in  direktem  Zusammenhange  stehen. 

Diese  angedeuteten  Schwierigkeiten  bilden  in  letzter  Linie  den 
Grund,  warum  in  den  Vereinigten  Staaten,  deren  Getreidehandels- 
organisation doch  vor  allem  auf  die  Versorgung  des  eigenen  stark  be- 
völkerten Ostens  und  auf  den  Export  berechnet  und  daher  einheitlich 
über  das  ganze  Land  hin  gestaltet  sein  müßte,  die  Getreideinspektion 
nicht  einheitlich,  sondern  im  weitgehendsten  Maße  partikularistisch  ist. 
Jede  einzelne  Stadt,  mit  geringen  Beschränkungen  in  den  Staaten  mit 
staatlicher  Inspektion,  hat  ihre  besondere  Gradierung,  und  wenn  auch 
der  zeitliche  Vorgang  und  das  wirtschaftliche  Übergewicht  Chicagos 
allmählich  eine  gewisse  Einheitlichkeit  äußerlich  herausgebildet  hat,  so 
bestehen  im  einzelnen  noch  manche  kleine  Verschiedenheiten,  und  vor 
allem  fehlt  es  an  jeder  Garantie  der  Dauer.  Jede  Stadt  —  einerlei 
ob  sie  Börsen-  oder  Staatsinspektion  hat  —  wird  jede  Änderung  in 
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der  GradieruDg  sogleioh  durchzusetzen  wissen,  wenn  sie  daraus  im 
schweren  Konkurrenzkampf  der  Städte  einen  Vorteil  für  sich  er- 
blickt; ist  doch  die  Oetreideinspektion  vielfach  geradezu  zum  Kampf- 
mittel um  die  bevorzugte  Stellung  eines  Stapel-  und  Umschlagsplatzes 
geworden. 

Daß  diese  örtliche  Mannigfaltigkeit  der  Gradierung  ein  inkon- 
gruenter Bestandteil  innerhalb  der  Gesamtorganisation  ist,  konnte  nicht 
verkannt  werden.  Man  hat  daher  sogar  den  Versuch  gemacht,  mit 
den  Mitteln  der  Bundesregierung  diesen  Mißständen  entgegenzutreten. 
Das  Kongreßmitglied  Funstan  war  der  erste,  der  1890  einen  Gesetz- 
entwurf auf  Einfahrung  einer  Bundesinspektion  —  United  States  grades 
—  einbrachte,  und  der  Senator  Sherman  hat  im  folgenden  Jahre  die 
Frage  im  Senat  aufgenommen.  Bisher  ist  man  aber  zu  einem  Ergebnis 
noch  nicht  gelangt  und  die  verfassungsmäßige  Beschränkung  der  Zen- 
tralgewalt auf  „Interstate  Commerce"  läßt  neben  den  erwähnten  sach- 
lichen Schwierigkeiten  es  sehr  zweifelhaft  erscheinen,  ob  auf  diesem 
Wege  mehr  als  eine  formelle  Abhilfe  zu  erzielen  sein  wird. 

Zu  den  örtlichen  Verschiedenheiten  in  der  Getreideinspektion 
kommen  noch  zeitliche.  Die  beiden  Prinzipien,  die  auch  in  Deutsch- 
land bei  der^  Festsetzung  der  Lieferungsqualität  des  Termingetreides 
miteinander  in  Widerstreit  liegen,  haben  auch  in  den  Vereinigten 
Staaten  Vertretung  gefunden:  die  meisten  Städte,  insbesondere  fast  alle 
mit  Börseninspektion,  haben  sich  für  eine  jährliche  Anpassung  der 
Gradierung  an  den  jeweiligen  Emteausfall  entschieden  und  halten  da- 
her prinzipiell  an  einer  jährlichen  Revision  der  Inspektionsregeln  fest; 
eine  kleinere  Anzahl  erstrebt  möglichste  Stabilität  und  faßt  daher  nicht 
bestimmte  Bevisionstermine  ins  Auge.  Tatsächlich  ist  der  Unterschied 
nicht  so  groß,  wie  er  hiernach  erscheint.  Denn  weil  das  Gradierungs- 
system  dem  Erm^en  des  einzelnen  Inspektors  ein  weites  Feld  o£fen 
läßt  und  weil  es  dadurch,  daß  die  Charakterisierung  des  einzelnen 
Grades  erst  darch  Bezug  auf  die  anderen  Grade  Inhalt  erhält,  sich 
im  wesentlichen  als  ein  Proportionsschema  darstellt,  in  das  eine  jede 
Ernte,  wenn  sie  nicht  ganz  besonders  günstig  oder  ungünstig  ist,  ein- 
gegliedert wird  und  weil  schließlich  ja  nur  einheimisches  Getreide  in 
Betracht  zu  ziehen  ist,  so  paßt  sich  tatsächlich  die  Gradierung  un- 
willkürlich in  jedem  Jahre  —  sowohl  unter  dem  Stabilitäts-  wie  unter 
dem  Revisionsprinzip  —  dem  Ernteausfall  wenigstens  in  den  primären 
Märkten  mehr  oder  minder  an.  Abgesehen  hiervon  wird  dadurch 
jeder  Unterschied  noch  so  gut  wie  beseitigt,  daß  auf  der  einen  Seite 
von  der  vorbehaltenen  Befugnis  alljährlicher  Änderung  vielfach  nicht 
Gebrauch  gemacht  wird,  auf  der  anderen  Seite  dagegen  regellos,  außer- 
halb   einer    bestimmten  Reihenfolge,    die   Grade   gewechselt  werden. 
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Beiderseits  wird  tatsachlich  eine  Änderung  in  der  Gradiernng  vor- 
genommen,  so  oft  sie  yorteilhaft  erscheint;  zeitliche  Stabilität  fehlt 
überall  ebenso  wie  die  örtliche. 


10.  Fortsetzung.  Das  Gradierungswesen  und  die  Produzenten 

insbesondere. 

Noch  schwieriger,  als  eine  qualitative  Gleichmäßigkeit  der  Gra- 
dierong,  ist  eine  gleiche  territoriale  Verzweigung  des  Inspek- 
tionswesens zu  erreichen.  Wird  in  jeder  Getreideempfangsstation 
der  Eisenbahn,  in  der  ein  kleiner  ländlicher  Elevator  sich  erhebt,  ein 
Getreideinspektor  installiert,  so  büßt  die  ganze  Einrichtung  ihren 
Hauptvorteil,  die  Yerbiiligung  des  Getreideumsatzes,  alsbald  gründ- 
lichst ein.  Eine  dahingehende  Forderung  ist  denn  auch  noch  nicht 
aufgestellt  worden;  aber  solange  die  Getreideinspektion  auf  wenige 
„terminal  points'^  beschränkt  ist,  hat  sie  unvermeidlich  große  Miß- 
stände im  Gefolge.  Denn  in  den  ländlichen  Bezirken,  in  denen  sie 
vor  allem  wirksam  werden  soll,  ist  sie  so  gut  wie  unerreichbar;  hier 
wird  daher  die  Gradierung  ein  Gegenstand  der  Vereinbarung:  die 
beiden  Parteien  beim  Kaufe  müssen  sich  darüber  einigen,  welchem 
Grade  die  zum  Verkauf  stehende  Getreidemenge  zuzurechnen  ist.  Das 
wäre  ja  weiter  nicht  bedenklich,  wenn  ein  Gleichgewicht  der  Parteien 
bestände.  Ein  solches  wird  aber  nur  in  den  Ausnahmefallen  erreicht, 
wo  dem  Zwischenhändler  große  Produzenten  gegenüberstehen,  die 
widerstandsfähig  und  geschäftsgewandt  sind  und  insbesondere  den  ter- 
minal point,  dem  ihre  Ländereien  tributär  sind,  häufig  besuchen  und 
sich  daher  ein  eigenes,  einigermaßen  sicheres  Urteil  über  die  Gradie- 
rung verschaffen  können.  Der  gewöhnliche  kleine  Farmer,  den  seine 
Mittellosigkeit  und  persönliche  tJnabkömmlichkeit  an  die  Scholle  fesselt, 
besitzt  regelmäßig,  zumal  wenn  in  den  Inspektionsregeln  erst  kürzlich 
eine  Änderung  vorgenommen  ist,  keine  Sachkenntnis  hinsichtlich  der 
Gradierung;  er  ist  häufig  noch  nie  in  der  Stadt,  in  der  das  Inspek- 
tionswesen seinen  Sitz  hat,  gewesen;  Erfahrungen  hat  er  selten  direkt, 
meist  nur  dem  durch  ein  starkes  gemeinsames  Interesse  arg  verketteten 
Zwischenhandel  gegenüber  gemacht.  Der  kleine  Farmer  ist  daher  dem 
Getreideaufkäufer  so  ziemlich  preisgegeben  und  er  ist  völlig  in  seinen 
Händen,  wenn  er  wegen  etwaiger  Vorschüsse,  vrie  oft  der  Fall  ist 
und  manchmal  geradezu  erstrebt  wird,  ihm  bereits  verpflichtet  ist. 
Der  wachsende  Grad  dieser  Abhängigkeit  wandelt  immer  mehr  die 
Vereinbarung  in  eine  einfache  Zwangsannabme  der  Eaufsofferte  des 
Zwischenhändlers  um. 

Wird  aber  eine  Einigung  über  die  Gradierung  an  Ort  und  Stelle 
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mit  einem  Zwischenhändler  nioht  erzielt,  so  bleibt  dem  Produzenten 
nur  die  nnerfrenliche  Alternative,  sein  Oetreide  entweder  irgend  einem 
Yerkanfskommissionär  am  ,,terminal  point^'  zn  konsignieren  oder  dem 
Zwischenhändler  unter  Vereinbarung  eines  Eventualpreises,  doch  unter 
Vorbehalt  der  Qradierung  am  ,,t«rminal  point'^,  zu  verkaufen.  Das 
erste  geschieht  eigentlich  nur,  wenn  der  Farmer  auf  bessere  Preise 
spekulieren  und  sein  Oetreide  deshalb  länger  einlagern  will;  für  die 
zweite  Möglichkeit  ist  die  Einwilligung  des  Zwischenhändlers  nötig, 
die  dieser  vielfach  versagt,  wenn  er  eine  monopolistische  Stellung  sich 
erworben  hat.  Beide  Auswege  sind  sehr  gewagt;  denn  beide  Male 
muß  der  Produzent  die  Erzeugnisse  seiner  Arbeit  entgöltig  aus  der 
Hand  geben,  ohne  seines  Äquivalents  völlig  sicher  zu  sein;  was  auf 
dem  langen  Transporte  zum  terminal  point  mit  seinem  Oetreide  ge- 
schieht, entzieht  sich  seiner  Kontrolle,  während  jeder  Quantitäts-  und 
Qualitätsschaden  ihn  trifft;  ebensowenig  vermag  er  bei  der  Oradierung 
und  Wiegung  und  Lagerung  persönlich  seine  Rechte  zu  wahren,  und 
in  allen  Bechtsstreitigkeiten  benachteiligt  ihn  seine  Abwesenheit  vom 
Oerichtssitze.  Häufig  hat  daher  der  Produzent  bei  einem  solchen  Vor- 
gehen sich  in  seinen  Hoffnungen  getäuscht  gesehen  und  schließlich 
gar  weniger  erhalten,  als  der  Zwischenhändler  ursprünglich  ihm  bot; 
es  läßt  daher  der  große  allgemeine  Argwohn  gegen  die  Städte  ihn 
jetzt  meist  den  sicheren  Weg  einer  mehr  oder  minder  zwangsweisen 
Einigung  einem  Spränge  ins  Dunkle,  wie  es  die  Versendung  zum  ter« 
minal  point  für  ihn  ist,  vorziehen. 

Es  läßt  sich  nach  allem  nicht  leugnen,  daß  dieses  Inspektions- 
wesen die  Stellung  des  Zwischenhändlers  dem  Farmer  gegenüber  ge- 
stärkt hat  Wo  es  nicht  existiert,  wird  nur  das  allgemeine  Preis- 
niveau durch  das  Hauptorgan  des  Zwischenhandels,  die  Börse,  fest- 
gesetzt, während  der  Produzent  auf  die  individualisierende  Anpaasung 
des  Preises  an  die  bestimmte  Qualität  der  zum  Verkauf  stehenden 
Partie  einen  Einfluß  behält.  Dem  amerikanischen  Produzenten  wird 
durch  das  Inspektionswesen  auch  dieser  Einfluß  fast  völlig  genommen; 
für  ihn  handelt  es  sich  gar  nicht  um  eine  Individualisierung,  sondern 
nur  um  die  Subsumtion  unter  die  großen  Schablonen  der  Qualitäts- 
grade, für  deren  jede  ein  ganz  bestimmter  Preis  börsenmäßig  fixiert  ist, 
und  zu  dieser  Subsumtion  fehlt  dem  Farmer  die  Sachkenntnis.  So 
hat  das  Inspektionswesen  das  Herrschaftsgebiet  des  Zwischenhandels 
erweitert,  indem  es  ihm  die  ausschließliche  Entscheidung  sowohl  über 
Preis,  als  auch  über  Qualität  sichert 
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11.  Die  AntigradierQngsbewegnng. 

Ein  so  gesteigertes  Abhängigkeitsverhältnis  mußte  Opposition  gegen 
diese  Einrichtung  hervorrufen  und  zwar  am  schärfsten  in  Nordwesten, 
wo  der  Zwischenhandel,  gestützt  auf  die  zahlreichen  ländlichen  Ele- 
vatoren, seine  geschlossenste  Organisation  hat  und  daher  seine  Macht 
am  besten  ausnutzen  kann.  Dort  ist  denn  auch  ein  interessanter  Ab- 
hilfeversuch  gemacht  worden.  Am  16.  April  1895  ist  nämlich  in 
Minnesota  ein  Gesetz  veröffentlicht  worden,  das  zum  ersten  Male  eine 
gesetzliche  Regelung  des  ländlichen  Elevatorwesens  unternimmt. 
Allerdings  steht  dieses  Gesetz  auf  ziemlich  tönernen  Füßen  und  es 
muß  zunächst  abgewartet  werden,  ob  es  nicht  von  demselben  Schicksal 
wie  das  Gesetz  auf  Errichtung  eines  Staatselevators  in  Duluth  ereilt, 
vom  obersten  Gerichtshofe  also  für  nichtverfassungsmäßig  erklärt  wird. 
Denn  einer  der  Fundamentalsätze  amerikanischer  Staatsdoktrin  ist  das 
Verbot  staatlichen  Eingriffs  in  Privatunternehmungen,  das  ja  auch, 
wie  erwähnt,  deu  Staat  den  städtischen  Elevatoren  gegenüber  auf  ein 
uns  etwas  unwürdig  erscheinendes  Paktieren  beschränkt.  Den  länd- 
lichen Elevatoren  gegenüber  glaubt  nun  der  Gesetzgeber  in  Minnesota 
einen  Ausweg  gefunden  zu  haben.  Da  nämlich  die  Eisenbahn  nicht 
als  reines  Privatuntemehmen  gilt,  sondern  als  „common  carrier^'  einen 
quasi-öffentlichen  Charakter  trägt,  so  ist  auch  der  Staat  berechtigt  und 
verpflichtet,  zur  Wahrung  der  öffentlichen  Interessen  in  ihren  Betrieb 
einzugreifen.  Die  ländlichen  Elevatoren  liegen  nun  größtenteils  auf 
Eisenbahnland,  mit  dem  fast  jede  größere  Bahn  verschwenderisch  vom 
Staate  ausgestattet  wurde.  Soweit  das  der  Fall  ist,  hält  der  Gesetz- 
geber von  Minnesota  die  ländlichen  Elevatoren,  gewissermaßen  als  Per- 
tinenzen  der  Eisenbahnuntemehmung,  ebenfalls  für  quasi-öffentlich  und 
daher  für  reglementierbar,  wie  die  Eisenbahnen  selbst.  Er  hat  des- 
halb alle  solche  ländliche  Elevatoren  für  „öffentliche^^  erklärt  und  an- 
geordnet, daß  sie  sich  hinfort  eine  weitgehende  Öffentlichkeit  ihres 
Geschäftsbetriebs,  eine  eingreifende  Regelung  desselben,  insbesondere 
eine  Festsetzung  der  Tarife  gefallen  lassen  müßten.  Das  Wichtigste 
im  Gesetz  ist  aber  der  Versuch  der  R^elung  der  Gradierung;  es  wird 
nämlich  vorgeschrieben,  daß  falls  die  Parteien  bei  einem  ländlichen 
Elevator  sich  über  die  Gradierung  nicht  einigen  können,  eine  jede  von 
ihnen  befugt  sein  soll,  eine  Durchschnittsprobe  von  bestimmtem  Mini- 
malgewicht zu  ziehen  und  wohl  verpackt  und  versiegelt  dem  Ober- 
inspektor in  St  Paul  zur  Festsetzung  des  Grades  zu  übersenden;  seine 
Entscheidung  soll  alsdann  Ausschlag  geben. 

In  abstracto  erscheint  dieses  Gesetz  als  ein  plausibler  Ausgleich 
der  beiden  Forderungen  der  Zugänglichkeit  und  Gleichmäßigkeit  der 
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Gradiernng;  in  der  Praxis  wird,  fürchte  ich,  die  Wirkung  sehr  gering 
sein,  da  auch  dieser  Ausweg  für  den  Produzenten  große  Unannehm- 
lichkeiten mit  sich  bringt.  Denn  bis  die  Entscheidung  aus  St.  Paul 
eintrifft^  was  stets  mehrere  Tage  dauern  wird,  weiß  der  Farmer  regel- 
mäßig nicht,  wo  er  mit  seinem  Getreide  bleiben  soll.  Die  ländlichen 
Elevatoren,  die  bei  ihrer  Kleinheit  auf  eine  sorgsame  Ausnutzung  der 
Fungibilitat  besonders  angewiesen  sind,  werden  sich  oft,  nicht  ohne 
Grund,  weigern,  Getreide  aufzunehmen,  dessen  Grad  noch  nicht  be- 
stimmt ist,  und,  falls  sie  es  überhaupt  tun,  werden  sie  immer  nur  das 
Getreide  unter  Absonderung  von  den  übrigen  Getreidevorraten  in  eine 
„special  bin<',  einen  reservierten  Getreideschacht,  aufnehmen,  wodurch 
die  Einlagerung  natürlich  sehr  verteuert  wird.  Verweigert  ein  länd- 
licher Elevator  aber  überhaupt  die  Aufnahme,  so  muß  der  Farmer, 
der  nicht  in  unmittelbarer  Nähe  der  Eisenbahnstation  seine  Wirtschaft 
hat,  den  ganzen  Getreidevorrat  auf  seinem  Karren  lassen,  wodurch  ein 
Teil  seines  vielleicht  unentbehrlichen  Betriebskapitals  bis  zum  Ein- 
treffen der  Entscheidung  brach  gelegt  wird.  Häufig  wird  daher  der 
Produzent  kaum  von  diesem  Ausweg  Gebrauch  machen,  und  darauf 
scheint  das  Gesetz  schon  berechnet  zu  sein,  da  es  die  ganze  Arbeits- 
last bei  den  etwa  Tausend  ländlichen  Elevatoren  in  Minnesota  der 
einen  Person  des  Oberinspektors  überträgt  Ist  das  Gesetz  für  den 
Produzenten  demnach  nicht  sehr  verlockend,  so  bietet  es  andererseits 
dem  ländlichen  Elevator  einen  nur  allzu  leicht  gangbaren  Weg  zu 
seiner  Umgehung;  denn  da  seine  Wirksamkeit  auf  Eisenbahnland  be- 
schränkt ist,  so  kann  jeder  Elevator  das  frühere  idyllische  Stilleben 
dadurch  sich  wieder  verschaffen,  daß  der  Grund  und  Boden,  auf  dem 
er  steht,  auf  einen  Privateigentümer  übergeht  Abgesehen  von  der 
Frage  der  Yerfassungsmaßigkeit,  wird  daher  das  neue  Gesetz  die  an 
es  geknüpften  Hoffnungen  kaum  erfüllen. 

Aber  auch  auf  andere  und  radikalere  Weise  strebt  man  den  Miß- 
ständen des  Gradierungswesens  zu  entgehen  oder  abzuhelfen.  Wir 
haben  bereits  gesehen,  daß  ein  hochentwickelter  Großbetrieb  der  Fungi- 
bilitat entraten  kann  und  andererseits  in  den  Vereinigten  Staaten 
heute  besteht  Es  kommt  daher  immer  mehr  auf,  daß  ein  Getreide- 
großhändler einen  ganzen  Schacht  mietet,  um  in  ihm  sein  Getreide, 
dessen  Qualität  er  vielleicht  für  besonders  gut  hält,  einzulagern.  Auch 
die  strenge  Trennung  der  neu  eingehenden  Ernte  von  den  alten  Lager- 
beständen, wie  sie  vielfach  schon  durchgeführt  und  stets  allgemeiner 
verlangt  wird,  ist  eine  gewisse  Durchlöcherung  des  bisher  bestehen- 
den Systems.  Auf  diese  Weise  wird  das  Inspektionswesen  im  Interesse 
des  Effektivhandels  und  der  Konsumenten  umgangen  oder  gemildert, 
noch  direkter  wird,  wie  gezeigt,  das  Interesse  der  Produzenten  berührt, 
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und  sehr  viel  lebhafter  ist  daher  auch  ihre  Opposition.  Für  sie  gibt 
es  aber  nicht  so  leicht  PalliatiTmittel;  aach  mit  dem  Gesetz  Tom 
16.  April  1895  war  man  auf  politisch-agrarischer  Seite  nicht  völlig 
einverstanden;  man  macht  deshalb  gegen  die  ganze  Einrichtung  selbst 
Front,  schreibt  auf  das  Panier  die  Forderung  des  Verkaufs  des  6e- 
treides  ,,upon  its  merits'',  d.  h.  nach  Individualprobe,  wendet  sich  also 
ebenso  bewußt  und  radikal  gegen  das  Fungibilitätsprinzip,  wie  gegen 
das  des  Transports  und  der  Lagerung  in  loser  Schüttung. 


D.    Bas  Warehonse-reoeipt.    Seine  rechtliche  Eigenart  und 

wirttchaftliche  Bedeutung. 

12.    Die  rechtliche  Ausgestaltung  des  warehouse- 
receipt  in  Theorie  und  Praxis. 

Das  warehouse-receipt  bildet  das  Bindeglied  zwischen  dem  Elevator- 
wesen und  der  Produktenbörse  und  damit  gewissermaßen  zwischen 
dem  Technischen  und  dem  Rechtlichen  in  der  Organisation  des  ameri- 
kanischen Getreidehandels. 

Das  warehouse-receipt  ist  ein  Warenempfangsschein,  den  die 
Elevatorgesellschaft  zunächst  als  Quittung  über  eingelagerte  Getreide- 
mengen dem  Einlagerer  auf  Verlangen  ausstellt;  es  ist  aber,  über 
diesen  Charakter  einer  einfachen  Beweisurkunde  hinausgehend,  juristisch 
weiter  zum  Verpflichtungsschein  und  zum  Wertpapier  ausgebildet 
worden  und  ist,  wenn  von  den  durch  die  Durchführung  des  Fungi- 
bilitatsprinzips  bedingten  Besonderheiten  einstweilen  abgesehen  wird, 
im  allgemeinen  gleichbedeutend  mit  dem,  was  Warrant  genannt 
wird.  Damit  ist  allerdings  noch  nicht  viel  gesagt.  Denn  jeder 
Schriftsteller,  der  bisher  auf  die  Frage,  was  ein  Warrant  ist,  eine 
allgemeine  und  einheitliche  juristische  Antwort  zu  geben  versuchte, 
mußte  sein  Wagnis  damit  büßen,  daß  alle  seine  Nachfolger  über  ihn 
und  seine  Definition  herfielen.  Und  das  ist  erklärlich,  da  der  Aus- 
druck Warrant,  losgelöst  von  dem  Boden  einer  konkreten  Gesetz- 
gebung, keinen  unveränderlichen,  überall  gleichmäßig  und  streng 
juristisch  abgegrenzten  Inhalt  deckt,  ja  sogar  bei  uns  in  Deutschland 
infolge  der  noch  immer  ausstehenden  reichsgesetzlichen  Regelung, 
infolge  der  mangelnden  Kenntnis  der  Gesetzgebung  des  Auslandes, 
insbesondere  Englands  und  Frankreichs,  endlich  infolge  der  durch  die 
Rivalität  des  Ein-  und  Zweischeinsystems  angerichteten  termino- 
logischen Verwirrung,  mehr  und  mehr  eine  präzise  juristisch-technische 
Bedeutung  überhaupt  eingebüßt  hat  und  heute  jedes  von  einer  Lager* 
hausverwaltung  ausgestellte  Warenpapier  bezeichnet 
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Wir  müssen  also  schon  die  juristische  Katar  des  amerikanischen 
warehonse-receipts  aus  sich  selbst  heraus  näher  kennen  lernen.  Dabei 
begegnen  wir  aber  in  kleinerem  Maßstäbe  ähnlichen  Schwierigkeiten, 
wie  sie  dem  erfolglosen  Versuch  einer  allgemeinen  Warrantdefinition 
in  der  bunten  Verschiedenheit  der  internationalen  Gesetzgebung  ent- 
gegentraten. Denn  die  amerikanische  Bandesgesetzgebung  hat  diese 
Materie  nicht  geregelt,  ist  auch  zu  ihrer  durchgreifenden  Regelung 
nicht  kompetent,  und  das  englische  common  law,  das  überall  in  den 
Vereinigten  Staaten  —  mit  der  verschwindenden  Ausnahme  der 
ursprünglich  französischen  Gebiete  —  als  subsidiäres  gemeines  Recht 
gilt,  wurzelt  in  einer  Zeit,  die  für  moderne  Verkehrsbedürfhisse  kein 
volles  Verständnis  haben  konnte.  Die  Gesetze  der  Einzelstaaten  in 
ihrer  schwer  zuganglichen  und  schwer  übersehbaren  Fülle  sind  daher 
die  eigentliche  sedes  inateriae;  doch  vereinfacht  sich  etwas  die  Situation 
dadurch,  daß  diese  Gesetze  im  allgemeinen  nichts  anderes  sind,  als 
mehr  oder  minder  glückliche  und  vollständige  Kodifikationen  des  über 
das  ganze  Land  gleichartig  ausgebildeten  Handelsgewohnheitsrechts, 
das  überall  dort  noch  ausschließlich  herrscht,  wo  statutarische  Be- 
stimmungen fehlen.  Daher  läßt  sich  doch  ein  einheitlicher  Kern 
herausschälen. 

Danach  enthält  der  amerikanische  Lagerschein  —  wenn  wir  ihn 
juristisch  näher  zergliedern  —  zunächst  nebst  der  Empfangs- 
bescheinigung, die  dem  ganzen  Rechtsinstitut  den  Namen  gegeben 
hat,  die  den  Empfanger  abstrakt  verpflichtende  Erklärung,  das  näher 
bezeichnete  Gut  in  specie  oder  in  genere  gegen  Rückgabe  des  be- 
betreffenden Scheins  herauszugeben;  das  warehouse-receipt  ist  also 
juristisch  Dispositionsurkunde  und  als  solche  wiederum  Präsentations- 
papier. Da  ferner  der  schriftliche  Inhalt  regelmäßig  allein  für  das 
Rechtsverhältnis  entscheidend  ist,  so  trägt  der  Lagerschein  auch  die 
juristischen  Besonderheiten  einer  Skripturobligation.  Wichtiger  ist  die 
weitere  rechtliche  Eigenschaft  der  Übertragbarkeit»  die  allerdings  nicht 
das  common  law,  allgemein  jedoch  die  Statuten  der  Einzelstaaten  und 
das  Handelsgewohnheitsrecht  anerkannt  haben;  regelmäßig  ist  der 
amerikanische  Lagerschein  daher  Ordrepapier,  ohne  daß  die  weiter- 
gehende Form  des  Inhaberpapiers  ausgeschlossen  zu  sein  scheint,  und 
nur  wenn  er  mit  der  Querschrift:  not  negotiable  versehen  ist,  ist  er 
Namenpapier.  Die  juristisch  und  wirtschaftlich  wichtigste  Eigenschaft 
ist  endlich  die,  daß  das  warehouse-receipt  stets  ein  Traditionspapier 
ist,  d.  b.  das  Papier  vertritt  vollständig  die  Ware,  so  daß  sein  recht- 
liches Schicksal  das  rechtliche  Schicksal  der  Ware  selbst  ist,  bei- 
spielsweise seine  Übergabe  juristisch  als  Übergabe  der  Ware  selbst 
gilt.    Da  der  Lagerschein  also  niedergelegte  Ware  bedeatet,  so  erspart 
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er  den  Transport  der  eingelagerten  Ware,  ähnlich  wie  der  Scheck  die 
raumliche  Bewegung  von  Geld  erspart  Dieselben  Manipulationen, 
die  nüt  der  Ware  vorgenommen  werden  können,  aber  durch  die 
Schwerfälligkeit  ihrer  Bewegung,  sowie  durch  die  Muhen  und  Gefahren 
ihrer  Verwahrung  so  vielfach  gehemmt  werden,  sie  können  unter 
großer  Erleichterung  mit  dem  Lagerschein  vorgenommen  werden. 
Es  wächst  also  zunächst  die  Zirkulationsfahigkeit  der  Ware;  es  wächst 
aber  zugleich  auch  ihre  Kreditfähigkeit,  denn,  wie  die  Ware,  so  kann 
auch  der  Lagerschein  zur  Erlangung  eines  Darlehns  oder  als  Deckung 
für  einen  Eontokorrentkredit  verpfändet  werden  und  es  liegt  auf  der 
Hand,  daß  der  Bankier  —  die  gleiche  Sicherheit  durch  den  Lager- 
schein, wie  durch  die  Ware  selbst  vorausgesetzt  —  zu  derartigen 
Kreditgeschäften  eher  sich  bereit  finden  läßt,  wenn  er  den  leicht  in 
seinem  Portefeuille  zu  bergenden  Lagerschein,  der  Quantität  und 
Qualität  der  Ware  genau  und  sicher  attestiert,  erhält^  als  wenn  er 
umfangreiche  Warenmengen,  vielleicht  ohne  ihre  Qualität  selbst  beur- 
teilen zu  können  und  ohne  Garantie  fclr  ihre  Quantität  zu  gewinnen, 
in  seinen  Gewahrsam  nehmen  muß. 

Hier  nun  bei  der  Eigenschaft  als  Traditionspapier  tritt  juristisch 
komplizierend  die  Durchführung  der  Fungibilität  ein.  Denn  die  euro- 
päische Jurisprudenz  kennt  nur  ein  Traditionspapier  bei  einer  aus- 
gesonderten Speziesware;  in  Amerika  dagegen  wird,  wie  geschildert 
wurde,  das  Getreide  gleicher  Qualität,  wenn  auch  verschiedener  Eigen- 
tümer, in  großen  Schächten  zusammengeschüttet^  so  daß  es  gleich- 
zeitig  sein  räumliches  und  juristisches  Sonderdasein  einbüßt  In 
Amerika  also  handelt  es  sich  um  ein  Yermengungsdepositum, 
wie  der  neue  juristische  Ausdruck  bezeichnend  lautet. 

Die  juristische  Besonderheit  dieser  wichtigen  modernen  Abart  des 
depositum  irreguläre  ist  bisher  noch  nicht  im  ganzen  theoretisch  er- 
gründet und  in  seinen  einzelnen  Konsequenzen  dargelegt  worden. 
Trotz  der  weittragenden  praktischen  Bedeutung  hat  sich  die  sonst  so 
schreiblustige  amerikanische  Jurisprudenz,  so  viel  ich  sehen  kann,  noch 
nicht  ordentlich  mit  dieser  Frage  beschäftigt;  bei  uns  haben  neuestens, 
nach  dem  Vorgänge  von  Sachs  („Über  Getreideniederlagen^'  in  der 
Zeitschrift  für  das  gesamte  Handelsrecht,  Bd.  18  1873,  S.  418—427), 
Adler  („Das  österreichische  Lagerhausrecht.^'  Berlin  1892)  und  ins- 
besondere Strohal  (Referat  auf  dem  22.  Juristentag  1893)  in  verdienst- 
voller Weise  auf  das  neue  interessante  juristische  Problem  hingewiesen 
und  es  in  seiner  Eigenart  in  großen  Zügen  skizziert.  Eine  ein- 
gehende Behandlung  unter  Verarbeitung  des  umfangreichen  Materials 
an  amerikanischen  Gerichtssprüchen  steht  noch  aus,  so  notwendig  sie 
ist    Sie  kann  hier,   wo  es  sich  nur  darum  handelt,   die  Grundzüge 
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karz  darzalegeu,  soweit  es  zam  Verständnis  der  Gesamtorganisation 
nötig  isty  natürlich  nicht  versacht  werden.  Es  sollen  daher  hier  nur 
die  prinzipiellen  Qrundzöge  entwickelt  werden. 

In  das  englisch-amerikanische  Recht  gliedert  sich  das  neu  ent- 
standene  Rechtsinstitut  des  Yermengangsdepositams  ungezwungener  ein, 
als  in  unser  römisch-deutsches  Rechtssystem,  das  beim  depositum  irre- 
guläre am  Eigentumsübergang  des  Lagerguts  auf  den  Depositar  fest- 
hält Das  englische  Recht  kennt  nämlich  bereits  den  Grundsatz,  ,ydaß, 
wo  mehrere  Sachen  so  yerbunden  werden,  daß  sie  nicht  mehr  von« 
einander  unterschieden  werden  können,  jeder  Eigentümer  derselben, 
mag  die  Verbindung  auf  allseitigem  Einverständnis  oder  auf  Zufall 
beruhen,  an  der  neuen  Sache  ein  Miteigentümer  wird''  (Sachs).  Das 
so  entstehende  Miteigentums  Verhältnis  wird  im  englischen  Recht 
„tenancj  in  common'^  genannt  Dieses  ermöglicht  es,  dem  Einlagerer 
trotz  der  unlöslichen  Yermengung  eines  Lagergutes  mit  gleichartigem 
die  nötige  dingliche  Sicherung,  insbesondere  zum  Schutz  gegen  Ver- 
untreuungen und  gegen  Konkurs  des  Lagerhausbesitzers,  zu  ver- 
schaffen. 

Der  Einlagerer  wird  ein  solcher  „tenant  in  common''  mit  dem 
Augenblick  der  Vermengung  seiner  Lagerware  mit  anderer  gleich- 
artiger^ während  er  bis  zu  diesem  Augenblick  noch  Alleineigentümer 
des  gesondert  existierenden  Lagerguts  bleibt  Wann  also  der  Über- 
gang vom  Allein-  zum  Miteigentum  eintritt,  entscheidet  nicht  der 
Eigentümer  der  Ware,  der  mit  ihrer  Hingabe  zur  Deposition  für  die 
Dauer  der  Einlagerung  auf  die  faktische  Verfugung  über  sie  ver- 
zichtet^ sondern  der  Lagerhausbesitzer,  der  zugleich  mit  der  Empfang- 
nahme des  Lagergutes,  mangels  anderer  Vereinbarung,  als  ermächtigt 
gilt,  im  Interesse  seines  Geschäftsbetriebs  eine  Vermengung  vor- 
zunehmen. Das  dingliche  Recht  des  Einlagerers  ist  aber  nicht  nur 
dieser  einen  vom  Willen  seines  Trägers  mehr  oder  minder  unab- 
hängigen Wandlung  unterworfen,  sondern  ist  meist  nach  der  Ver- 
mengung in  beständiger  Veränderung  begriffen.  Die  „tenancj  in 
common"  bezieht  sich  nämlich,  wie  Adler  mit  Recht  hervorhebt,  auf 
alle  Vorräte  bestimmter  Gattung  in  einem  Lagerhause  als  ein  Ganzes 
(soweit  nicht  die  Identität  des  Lagergutes  ausdrücklich  gewahrt  bleibt) 
und  nicht  etwa  nur  auf  die  Vorräte,  mit  denen  die  Vermengung  im 
Einzelfall  faktisch  erfolgt  ist  Bei  jedem  einigermaßen  regen  Lager- 
hausbetriebe wird  aber  diese  Gesamtsache  des  vermengten  gleich- 
artigen Gesamtlagervorrats  durch  Zugänge  und  Abgänge  sich  stets 
in  ihrer  Individualität  verändern;  damit  verändert  sich  auch  stets 
der  aliquote  Miteigentumsanspruch  des  Einlagerers,  der  ja  durch 
das    schwankende    Verhältnis    des    von    ihm    eiugelagerten    Güter- 
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quantoms  za  dem  wechselnden  Oesamtvonat  gleicher  Art  be- 
stimmt wird. 

Die  Realisierung  eines  solchen  aliquoten  £igentumsanspruchs  ist 
nun  nach  gemeinem  Recht  nur  durch  eine  actio  communi  diyidundo 
möglich.  Ein  solches  umständliches  Verfahren  ist  beim  amerikanischen 
Elevatorbetrieb  natürlich  ausgeschlossen;  dort  muß  vielmehr  der  Ein- 
lagerer jederzeit,  wo  sein  Yertragsverhältnis  mit  dem  Lagerhausbesitzer 
es  gestattet,  befugt  sein,  ohne  Mitwirkung  und  ohne  Mitwissen  seiner 
Miteigentümer,  die  Aussonderung  seines  Anteils  aus  der  Gesamtmasse 
vom  Lagerhausbesitzer  zu  fordern. 

Ein  solches  jederzeitiges  Aussonderungsrecht  setzt  einen  wirk» 
samen  Schutz  der  übrigen  Miteigentümer  voraus,  der  nur  zu  erreichen 
ist  durch  eine  Identifizierung  ihrer  Interessen  mit  denen  des  Lager- 
hausbesitzers. Diese  Identifizierung  liegt  in  der  notwendigen  Eonse- 
quenz des  ganzen  Rechtsinstituts:  der  Verpflichtung  des  Lagerhaus- 
besitzers, stets  und  unter  allen  Umstanden  seinen  Lagervorrat  so  groß 
zu  halten,  daß  er  alle  berechtigten  Ansprüche  der  Einlagerer  zu  decken 
vermag.  Daraus  geht  rechtlich  hervor,  daß  der  Lagerhausbesitzer  nur 
zur  Entnahme  von  Lagergut  berechtigt  ist,  soweit  er  selbst  Miteigen- 
tümer ist.^  und  rechtspolitisch  dürfte  daraus  die  auch  durch  andere 
Momente  bedingte  Forderung  zu  entnehmen  sein^  dem  Lagerhans- 
besitzer die  Einlagerung  eigener  Vorräte  überhaupt  oder  doch  in  Ver- 
mengung mit  Vorräten  seiner  Kunden  zu  untersagen.  Erfüllt  der 
Lagerhausbesitzer  diese  Forderung  ausreichender  Vorratshaltung  nicht, 
entnimmt  er  insbesondere  für  eigene  Rechnung  mehr  Ware,  als  ihm 
zukommt,  so  macht  er  sich  gegenüber  allen,  von  denen  er  zurzeit 
Waren  bei  sich  eingelagert  hat,  der  Unterschlagung  schuldig;  der  da- 
durch entstehende  Schaden  ist  daher  auch  von  sämtlichen  gleich- 
zeitigen Einlageren!  gemeinsam  und  zwar  im  Verhältnis  ihrer  Mit- 
eigentumsquote zu  tragen. 

Die  Kehrseite  dieses  dinglichen  Schutzes  des  Einlagerers  gegen 
den  Lagerhausbesitzer  und  seine  Gläubiger  ist^  daß  die  Einlagerer  die 
Ge&hr  hinsichtlich  der  Lagerware  zu  tragen  haben,  während  der 
Lagerhausbesitzer  natürlich  für  Verschulden,  insbesondere  auch  für 
jedes  Unterlassen  in  der  Warenpflege,  haftbar  ist.  Es  fragt  sich  nun, 
wie  diese  Gefahr  an  die  verschiedenen  gleichzeitigen  Interessenten 
sich  verteilt. 

Nach  der  ganzen  Struktur  der  Rechtsverhältnisse  sollte  man  an* 
nehmen,  daß  hinsichtlich  des  Lagervorrats  gleicher  Art  die  Miteigen- 
tumsgemeinschaft  auch  eine  Risikogemeinschaft  begründen  müßte,  daß 
also  ein  solcher  von  dem  Lagerhausbesitzer  nicht  verschuldeter  Schaden 
von  den  sämtlichen  gleichzeitigen  Einlagerern  derselben  Warenart  nach 
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Verhältnis  ihrer  MiteigeDtumsqiioten  zu  tragen  sei.  Dieser  Grundsatz 
ist  aber  in  den  Vereinigten  Staaten  nicht  allgemein  anerkannt;  ins- 
besondere in  den  wichtigen  und  für  die  Bechtsentwicklung  im  ganzen 
Lande  teils  maßgebend  gewesenen,  teils  typischen  Gesetze  von  Illinois 
und  von  Minnesota  ist  er  nicht  ausgesprochen  und,  soweit  ich  sehen 
kann,  findet  er  sich  nur  in  den  Statuten  der  New  Torker  Produkten- 
börse, und  auch  hier  nur  für  den  Fall  eines  Feuerschadens  ausdrück- 
lich aufgestellt.  Trotzdem  scheint  —  wie  aus  yerschiedenen  Ent- 
scheidungen hervorgeht  —  im  Falle  eines  Feuerschadens  allgemein 
nach  ihm  verfahren  zu  werden.  Für  den  Fall  einer  Qualitatsent- 
schädigung  durch  Erhitzung  des  Getreides  ist  dagegen  —  von  einer 
später  zu  betrachtenden  Ausnahme  abgesehen  —  ausdrücklich  eine 
andere  Schadensverteilung  vorgesehen  worden.  Sie  geht  zurück  auf 
die  in  den  Gesetzen  und  Statuten  meist  als  Regel  aufgestellte,  durch 
die  Praxis  jedoch  nicht  bestätige  Annahme,  daß  der  Lagerhausbesitzer 
stets  aus  den  ältesten  eingelagerten  Vorraten  die  Ablieferungen  macht 
Es  ist  daher  vorgeschrieben,  daß  Qualitätsschädigungen  die  Einlagerer 
der  ältesten  Getreidepartien  desselben  Grades  treffen.  Diese  zweifellos 
für  die  Betroffenen  etwas  harte  und  ungerechte  Vorschrift  erklärt  sich 
wohl  daraus,  daß  man  durch  diese  Beschränkung  des  Schadens  auf 
Wenige  eine  allgemeine  Beunruhigung  und  dauernde  Unsicherheit  des 
Handels  möglichst  vermeiden  wollte.  Demselben  Gesichtspunkte  ent- 
sprechend ist  auch  das  Verfahren  in  allen  Fällen,  in  denen  eine  Er- 
hitzung des  Getreides  eintritt  oder  droht,  ein  recht  rigoroses.  Sobald 
der  Lagerhausbesitzer  nämlich  eine  solche  QualitätsTeränderung  wahr- 
nimmt, ist  er  verpflichtet  —  bisweilen,  wie  in  New-York,  nach  aus- 
drücklicher Bestätigung  der  Qualitätsänderung  durch  den  Obergetreide- 
inspektor —  sie  alsbald  an  der  Börse  und  regelmäßig  auch  in  den 
Tagesblättem  bekannt  zu  machen.  Diese  Bekanntmachung  soll,  außer 
einer  möglichst  genauen  Beschreibung  des  Qualitätsschadens  nach  Art 
und  Umfang,  unter  genauester  Angabe  der  betreffenden  eventuell 
ausgegebenen  warehouse-receipts,  die  Einlagerer  aufzählen,  die  nach 
obiger  Vorschrift  den  Schaden  zu  tragen  haben.  Dabei  soll  der  Lager- 
hausbesitzer, wie  ausdrücklich  hervorgehoben  wird,  sorgsam  darauf 
achten,  daß  das  tatsächlich  verdorbene  Getreidequantum  und  das  durch 
die  Bekanntmachung  auf  dem  Markte  diskreditierte  möglichst  genau 
einander  entsprechen.  Vom  Augenblick  der  Wahrnehmung  der  nicht 
mehr  zu  beseitigenden  Qualitätsschädigung  an  ist  der  Lagerhausbesitzer 
femer  verpflichtet,  das  erhitzte  Getreide  von  allem  anderen  streng 
abgesondert  zu  halten  und,  um  den  Silo  möglichst  bald  von  diesem 
gefahrvollen  Inhalt  zu  befreien,  ist  er  beispielsweise  in  New  York  er- 
mächtigt, vom  zweiten  Tage  von  der  Bekanntmachung  an  ein  höheres 
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Lagergeld  den  durch  den  obigen  Bechtssatz  bestimmten  Abnehmern  des 
verdorbenen  Getreides  zn  berechnen.  Die  Gesetze  von  Illinois  und 
von  Minnesota  berechtigen  ihn  ferner,  nach  Ablauf  von  zwei  Monaten 
seit  der  Bekanntmachung  durch  Selbsthilfeverkauf  sich  von  dem  ver- 
dorbenen Getreide  zu  befreien. 

Alle  diese  Bestimmungen  über  die  Behandlung  verdorbenen  Ge- 
treides haben  mehr  theoretisches  Interesse,  als  praktische  Bedeutung. 
Denn  jede  Elevatorgesellschaft  hütet  sich  sorgsam  davor,  daß  von  ihr 
öffentlich  bekannt  gemacht  werde,  daß  in  ihren  Siloschächten  Getreide 
verdorben  ist;  sie  fürchtet  dadurch  ihre  Kundschaft  verringern  und 
ihren  Kredit  schmälern  zu  können.  Sie  zieht  daher  regelmäßig  den 
eigenen  begrenzten  und  übersehbaren  Verlust,  der  durch  den  Ersatz 
des  verdorbenen  Getreides  durch  gesundes  entsteht,  dem  unberechen- 
baren Bisiko,  welches  das  öffentliche  Eingeständnis  des  Verderbens  von 
Lagerwaren  mit  sich  bringt,  vor.  So  ist  beispielsweise  von  den  beiden 
Gesellschaften  in.  Duluth  —  Lake  Superior  Elevator  Co.  und  Union 
Improvement  and  Elevator  Co.  —  bekannt  geworden,  daß  sie  1886, 
statt  die  soeben  dargelegten  Bestimmungen  zu  benutzen,  es  vorgezogen 
haben,  für  nicht  weniger  als  259  000  Busheis  Weizen,  die  in  ihren 
Siloschächten  verdorben  waren,  heimlich  auf  eigene  Kosten  Ersatz 
herbeizuschaffen. 

Von  dieser  soeben  betrachteten  allgemeinen  Regelung  der  Schadens- 
verfesilung  im  Falle  einer  Getreideerhitzung  existiert  nun,  wie  gesagt, 
eine  Ausnahme  und  zwar,  so  viel  ich  sehen  kann,  nur  an  der  New 
Yorker  Produktenbörse.  Diese  Ausnahme  ist  im  alleinigen  Interesse 
des  Terminhandels  gemacht  worden.  Ausschließlich  für  Termingetreide 
—  als  solches  funktionieren  in  New  York  No.  2  Red  Winter,  No.  1 
Northern  Spring  und  No.  1  Hard  Spring  Wheat  —  ist  nämlich  das 
oben  entwickelte  Prinzip  der  Bisikogemeinschaft  sämtlicher  gleichzeitiger 
Einlagerer  von  Termingetreide  in  eigenartigen  Modifikationen  auch  für 
den  Fall  der  Erhitzung  anerkannt  worden.  Es  ist  bestimmt,  daß  wenn 
Termingetreide  als  verdorben  bekannt  gemacht  wird,  der  entstandene 
Schaden  durch  die  Börsenkommission  für  den  Getreidehandel  alsbald 
so  genau  wie  möglich  abgeschätzt  und  alsdann  das  verdorbene  Getreide 
verkauft  und  statt  seiner  ein  gleicher  Betrag  von  Terminqualität  an- 
gekauft werden  soll;  die  genannte  Kommission  ist  dann  ferner  er- 
mächtigt, zur  Deckung  dieses  Schadens  von  allen.  Einlagerern  von 
Termin getreide,  das  also  keineswegs  ein  einheitliches  Vermengungs- 
quantum  ist,  sondern  nach  den  oben  angegebenen  drei  Graden  stets 
gesondert  gehalten  werden  muß,  eine  Umlage  von  20  Cents  pro 
tOOO  Busheis  zu  erheben;  diese  Erhebung  ist  aber  an  die  wichtige 
Voraussetzung  geknüpft,  daß  im  sogenannten  „Gradet  Grain  Fund'^ 
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Dicht  ein  den  Schaden  deckender  Betrag  enthalten  ist  Dieser  Fonds 
ist  ein  Ableger  des  sogenannten  ,,Grain  Inspection  Fand^',  der  in  New 
York  zugleich  mit  der  Übernahme  der  Getreideinspektion  auf  die  Börse 
eingerichtet  worden  ist  nnd  in  den  die  auf  rund  100  000  Dollar  jährUch 
sich  belaufenden  Getreideinspektionsgebühren  nnd  auch  die  Abgaben 
fließen,  welche  gezahlt  werden  mfissen,  wenn  wegen  der  Gradierung 
eines  Getreideinspektors  an  die  Börsenkommission  für  den  Getreide- 
handel ohne  Erfolg  appelliert  ist  (ändert  die  Kommission  die  erste 
Gradierung,  so  sind  keine  Gebühren  zu  entrichten).  Aus  diesem  In- 
spektionsfonds werden  in  erster  Linie  die  Kosten  der  Getreideinspektion 
bestritten;  zweitens  dient  er  zu  etwaigen  Schadensersatzzahlungen,  die 
aus  einer  durch  die  Appellationsinstan?  als  falsch  anerkannten  Gradierung 
dem  Besitzer  des  falsch  gradierten  Getreides  erwachsen  sind;  drittens 
ist  von  ihm  in  den  achtziger  Jahren  der  genannte  „Gradet  Grain 
Fund''  abgezweigt  worden  mit  der  besonderen  Aufgabe  der  Ausgleichung 
eines  durch  Getreideerhitzung  entstandenen  Schadens.  Bei  Bemessung 
dieses  Fonds  auf  die  niedrige  Summe  von  1000  Dollar  zeigt,  daß  auch 
hier  in  New  York  solche  öffentlich  eingestandene  Qnalit^tsschädigungen 
selten  und  geringfügig  sind. 


13.  Die  Regularitätserklärung  und  ihre  wirtschaftliche 

Bedeutung. 

Auf  diesem  so  in  seiner  Eigenart  skizzierten,  juristisch  bisher  wenig 
durchgebildeten  und  noch  in  der  Entwicklung  begriffenen  Bechtsinstitut 
des  Yermengungsdepots  beruht  das  warehouse-receipt;  es  teilt  daher 
seine  geschilderten  rechtlichen  Besonderheiten.  Das  warehouse-receipt 
bedarf  aber,  hinausgehend  über  den  erörterten  dinglichen  Schutz,  der 
ein  festes  Band  zwischen  dem  Einlagerer  und  seiner  Ware  knüpft^ 
noch  weiterer  schützender  Maßnahmen,  die  den  Lagerschein  mit  der 
Ware  unlöslich  verbinden.  Denn  soll  ein  solches  Papier  im  Handel 
die  Ware  ganz  vertreten,  so  sind  die  schärfsten  zivil-  und  strafrechtlichen 
Kautelen  dafür  zu  schaffen,  daß  eine  Lagerhausverwaltung  ein  warehouse- 
receipt  nur  ausstellt,  wenn  sie  im  Besitze  des  Lagergutes,  über  das  er 
lautet,  ist  und  daß  sie  so  lange  im  Besitze  desselben  bleibt,  als  noch 
ein  warehouse-receipt  über  dasselbe  Gut  im  Umlauf  ist  Dieser  Schutz 
ist  in  Amerika  gewonnen  durch  die  Ausbildung  der  sogenannten  Be- 
gularität  der  Lagerhäuser  und  Lagerscheine  und  durch  die  Einrichtung 
der  Registrierung  der  Lagerscheine. 

Was  zunächst  die  „Begularitat^^  anlangt,  so  ist  sie  gewissermaßen 
der  Ausdruck  der  rechtlichen  Anerkennung  eines  zuverlässigen  und 
geordneten  Lagerhausbetriebes  durch  die  Börse.    Die  große  Trs^weite 
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dieser  AnerkeDnuDg  besteht  darin,  daß  nur  Lagerscheine  solcher  Lager- 
häuser, die  zu  „regulären^^  erklärt  sind,  als  warrantmäßige  Traditions- 
papiere  der  geschilderten  Art  auf  der  Börse  angesehen  und  insbesondere 
als  ,,lieferbar^^  im  Terminmarkt  zugelassen  sind.  Wie  die  Börse  diesen 
Charakter  der  Begularität  verleiht,  so  setzt  sie  natürlich  auch  die  Be- 
dingungen seiner  Verleihung  und  Entziehung  fest  Damit  gewinnt  sie 
ein  empfindliches  Strafmittel  für  jede  die  Zuverlässigkeit  des  Geschäfts- 
betriebs beeinträchtigende  Handlung  des  Lagerhausbesitzers;  damit  ist 
aber  die  Begularität  weiter  zum  allgemeinen  Machtmittel  der  Börse 
geworden,  um  die  Elevatorgesellschaften  unter  ihren  Einfluß  und  ihre 
Botmäßigkeit  zu  bringen. 

Dieses  Machtmittel  hat  sich  nun,  je  nach  der  Stellung  der  großen 
Lagerhausgesellschaften,  in  den  verschiedenen  Teilen  der  Vereinigten 
Staaten  von  verschiedener  Bedeutung  und  verschiedener  Wirksamkeit 
gezeigt.  Es  hat  der  Börse  den  maßgebenden  Einfluß,  gewahrt  überall 
da,  wo  —  ich  möchte  sagen  —  das  (Besicht  der  Börse  durch  den  Ex- 
porthandel nach  Osten  gerichtet  ist,  dagegen  beginnt  es  zu  versagen 
in  den  „primarj  markets^',  wo  die  Börse  gewissermaßen  ihr  Gesicht 
nach  Westen,  ihr  Hauptinteresse  den  Produzenten  zuwendet  Dieser 
Unterschied  hängt  mit  der  geschilderten  Monopolisierungsbewegung  des 
Zwischenhandels  durch  die  Elevatorgesellschaften  des  Westens  und 
insbesondere  Nordwestens  zusammen.  Wie  diese  die  Machtstellung  der 
Elevatoren  hebt,  so  drückt  sie  die  Bedeutung  der  Börse  im  Effektiv- 
geschäfte herab,  denn  im  letzten  Grunde  ist  sie  selbst  nichts  anderes 
als  ein  neuer  Versach  der  Organisation  des  Zwischenhandels  auf  rein 
privat  wirtschaftlicher  Basis,  wie  die  Börse  im  ESektivgeschäft  einen 
solchen  Versuch  in  mehr  gemeinwirtschaftlichem  Sinne  darstellt.  So 
stehen  im  Westen  Börse  und  Elevator  als  mächtige  Eonkurrenten  sich 
gegenüber,  während  im  Osten  ihr  Verhältnis  eher  als  Bundesgenossen- 
schaft, zum  Teil  gewissermaßen  in  der  festen  Form  einer  Personalunion 
charakterisiert  werden  könnte. 

Dieser  Unterschied  bringt  es  mit  sich,  daß  in  New  York  beispiels- 
weise die  Voraussetzungen  der  Begularitätserklärung  eines  Lagerhaus- 
betriebes weder  scharf  sind,  noch  zeitlich  oft  abgeändert  werden  und 
daß  die  Elevatoren  bereitwilligst  der  gelinden  Börsensuprematie  sich 
unterwerfen.  Nach  den  Bestimmungen  der  dortigen  Produktenbörse 
wird  nur  als  Bedingung  der  Begularität  verlangt,  was  jede  Gesellschaft 
schon  im  eigenen  Geschäftsinteresse  erstrebt  und  durchführt,  nämlich 
erstens  Lagerung  des  Getreides  in  loser  Schüttung,  zweitens  Vermengung 
von  Getreide  verschiedener  Eigentümer  und  gleicher  Qualität,  drittens 
Ausrüstung  mit  den  üblichen  technischen  Vorrichtungen  eines  amerika- 
nischen Silos,  insbesondere  mit  Paternosterwerk  und  Reinigungsmaschinen, 
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viertens  endlich  Zngänglichkeit  für  Ozeanfahrer.  Besondere  Unregel- 
mäßigkeiten im  Geschäftsbetriebe  würden  außerdem  natürlich  die  Ent- 
ziehung der  Regularitätsqualität  zur  Folge  haben. 

Ganz  anders  in  Chicago.  In  Chicago  ist  die  Regularität  zum 
Kampfmittel  gegen  die  Elevatoren  geworden;  daher  fehlt  sowohl  Milde 
a[s  Gleichmäßigkeit  in  ihrer  Handhabung  und  Reglementierung.  Im 
Kampf  ums  Dasein  glaubte  die  Börse  durch  dieses  Mittel  die  Elevator- 
gesellschaften, deren  mehr  und  mehr  überwiegender  Einfluß  insbesondere 
im  Zusammenhang  mit  der  Getreidepreisbildung,  wie  wir  bei  ihrer 
Besprechung  noch  sehen  werden,  sich  immer  fühlbarer  geltend  machte, 
aus  der  Position  eines  Rivalen  von  wachsender  Gefährlichkeit  in  die 
eines  dienenden  ünterorgans  wieder  zurückdrangen  zu  können.  Es 
ward  nämlich  am  Chicagoer  Board  of  Trade  am  4.  Juni  1894  mit 
698  gegen  499  Stimmen  —  die  Minorität  bildeten  natürlich  die  Ele- 
vatorleute, die  alle  auch  Börsenmitglieder  sind,  und  ihr  Anhang  — 
der  Beschluß  gefaßt,  daß  vom  *1.  Juli  1894  ab  allen  Elevatoren,  die 
ihrerseits  trotz  des  alten  gesetzlichen  Verbots  Getreidehandel  treiben, 
die  börsenrechtliche  Qualität  der  Regularität  entzogen  werden  solle. 
Der  Versuch  war  mehr  unvorsichtig,  als  kühn.  Mit  von  der  Börsen- 
partei nicht  erwartetem  Gleichmut  nahmen  die  Elevatorleute  den 
hingeworfenen  Fehdehandschuh  auf.  Sie  weigerten  sich  sämtlich,  dem 
Börsenbeschlusse  zu  entsprechen  und  wurden  daher  sämtlich,  wie  an- 
gedroht, vom  1.  Juli  ab  der  Eigenschaft  der  Regularität  entkleidet. 
Für  die  Chicagoer  Börse  gab  es  also  hinfort  keine  warehouse-receipts 
mehr;  es  fragte  sich  nur,  wer  dadurch  mehr  geschädigt  würde,  die 
Börse  oder  die  Elevatorgesellschaften.  Beide  konnten  auf  die  Dauer 
nicht  ohne  einander  auskommen ;  beide  planten  daher  zunächst  Abhilfe 
durch  Selbsthilfe.  Die  Elevatorleute  erklärten,  ihrerseits  eine  Kon- 
kurrenzbörse unter  dem  Namen  „corn  exchange^'  ins  Leben  rufen  zu 
wollen,  die  Börsenleute  versuchten  zunächst  bereits  bestehende  Ele- 
vatoren aufzukaufen  und,  als  das  nicht  glückte,  traten  sie  in  Verhand- 
lungen mit  einer  östlichen  Kapitalistengruppe,  die  sich  erbot,  in  South 
Chicago,  der  neu  heranwachsenden  Hafenvorstadt  der  jungen  Riesen- 
stadt, nach  einem  insbesondere  in  Toledo  erfolgreich  erprobten  neuen 
technischen  System  Stahllagerhäuser  für  10  000  000  Busheis  zu  erbauen, 
wenn  die  Börse  ihrerseits  sich  verpflichten  wolle,  nur  Lagerhäuser  dieser 
neuen  Gesellschaft  anzuerkennen.  Dieser  letzte  Plan  verlief  jedoch  im 
Sande;  ob  die  Offierte  zurückgezogen  ist  oder  nur  zum  Schein  gemacht 
war,  ob  die  auf  beiden  Seiten  gestellten  und  geforderten  Bedingungen 
und  die  verlangten  und  angebotenen  Garantien  nicht  in  Einklang  zu 
bringen  waren,  ob  die  Börse  eingesehen  hat,  daß  sie  durch  einen  solchen 
Pakt  ihre  Selbständigkeit  und   frühere   Machtstellung  nicht    zurück- 
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gewinnen  könne,  habe  ich  nicht  erfahren  können.  Jedenfalls  kapitulierte 
die  Börse,  indem  sie  bereits  am  24.  Juli  1894  sieben  Elevatoren  wieder 
für  regulär  erklärte,  ohne  daß  diese  der  gestellten  Forderung  ent- 
sprochen, ja  ohne  daß  sie  auch  nur  die  Regularitätserklärung  nach- 
gesucht hatten.  Am  18.  August  1894  kam  der  Streit  dann  auch  zu 
einem  vorläufigen  formellen  Abschluß  in  einem  sogenannten  Kompromiß, 
das  in  Wahrheit  als  eine  volle  Waffenstreckung  der  Börsenpartei 
sich  darstellt. 

Vom  neutralen  Standpunkt  aus  konnte  dieser  Ausgang  kaum 
zweifelhaft  erscheinen.  Denn  die  Streitkräfte  beider  Parteien  sind 
durchaus  ungleicL  Die  Börsenpartei  besteht  in  ihrem  Kerne  aus 
Maklern  und  Kommissionären,  ohne  großes  Kapital,  darauf  angewiesen, 
die  Effektivvorräte  an  Getreide  in  den  Lagerräumen  der  Elevator- 
gesellschaftsn  unterzubringen.  Die  Elevatorleute  sind  außer  Getreide- 
händlem,  außer  Börsenmitgliedem  zugleich  Besitzer  der  Getreidespeicher, 
in  denen  sie  nicht  nur  ihre  eigenen  Vorräte  einlagern,  sondern  auch 
die  Vorräte  ihrer  nicht  mit  Lagerräumen  ausgestatteten  Konkurrenten 
eingelagert  und  damit  kontrollelos,  gewissermaßen  auf  Gnade  und  Un- 
gnade ausgeliefert  erhalten ;  sie  sind  im  Besitze  ungeheurer  Kapitalien, 
stehen  in  engster  Beziehung  zu  den  Eisenbahnen  und  großen  Schiff- 
fahrtsgesellschaften  auf  den  Seen ;  sie  haben  auch  den  Farmern  gegen- 
über eine  Position  errungen,  aus  der  sie  nicht  mehr,  wenigstens  nicht 
durch  Konkurrenten,  zu  verdrängen  sind.  Ihnen  das  Gewerbe  zu 
legen,  muß  völlig  aussichtslos  erscheinen,  zumal  da  sie  das  volle  Be- 
wußtsein ihrer  überlegenen  Position  haben.  Diesen  Elevatorleuten  war 
wohl  die  Gründung  einer  mächtigen  KonkuiTenzbörse,  wozu  nicht  einmal 
ein  sehr  großer  Kapitalaufwand  nötig  war,  zuzutrauen;  der  Plan  der 
Börsenpartei,  sich  neue  gefügige  Lagerhäuser  zu  beschaffen,  war  da- 
gegen von  vornherein  aussichtslos;  er  erforderte  zur  Verwirklichung 
ein  ungeheures  Kapital  und  bot  doch  schließlich  angesichts  der  mächtigen, 
voRüglich  organisierten  Gegnerschaft,  angesichts  ihrer  festen  Geschäffcs- 
beziehungen  zu  den  Produzenten,  angesichts  der  nicht  zu  vermeidenden 
Abhängigkeit  von  Eisenbahnen  und  Dampfergesellschaften  sehr  geringe 
Aussichten  auf  dauernden  Erfolg. 

Der  Streit  ist  mit  dem  Kompromiß  vom  13.  August  1894  natürlich 
nicht  aus  der  Welt  geschafft  worden.  Er  ist  einstweilen  nur  verlegt 
auf  das  Gebiet  der  Gesetzgebung.  Am  8.  Februar  1895  wurde  im 
Senate  des  Staates  Illinois  der  Entwurf  eines  Gesetzes  eingebracht,  das 
nachdrücklichst  den  Elevatorleuten  jeden  direkten  und  indirekten  Ge- 
treidehandel  untersagte.  Aber  auch  auf  diesem  Boden  bewies  sich  die 
Überlegenheit  der  ElevatorparteL  Der  Entwurf  wurde  der  Justiz- 
kommission  des  Senates  überwiesen   und  verließ  diese  und  wurde  im 
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Senate  angenommen  in  einer  Fassung,  die  den  Elevatorleuten  selb- 
ständige Getreidegeschäfte  ausdrücklichst  gestattete,  statt  sie  zu  ver- 
bieten. Wieder  und  wieder  wird  der  Streit  entbrennen  und  unablässig 
wirkt  im  Stillen  der  Gegensatz  fort.  Wie  es  sich  weiter  entwickeln 
wird,  läßt  sich  noch  nicht  mit  Bestimmtheit  voraussehen,  doch  dürfte 
der  bisherige  Ausgang  präjudiziell  sein,  obwohl  die  früher  erwähnten 
Schwierigkeiten  Chicagos,  seine  Stellung  als  dominierenden  Getreide- 
umschlagsplatz des  Westens  zu  behaupten,  die  Elevatorpartei  etwas  zu 
schwächen  geeignet  scheinen. 


14.   Die  Registrierung  der  warehouse-receipts. 

Während  die  Regularitätserklärung  über  ihre  ursprüngliche  Be- 
stimmung hinaus  teilweise  zu  einem  eigenartigen  Kampfmittel  im 
heißen  Streit  um  die  wirtschaftliche  Existenz  geworden  ist,  hat  die 
Einrichtung  der  Registrierung  der  Lagerscheine  sich  den  Charakter 
einer  Maßregel  zur  Begründung  und  Stärkung  der  juristischen  Qua- 
lität des  Traditionspapiers  im  amerikanischen  warehouse-receipt  streng 
bewahrt 

Diese  Lagerscheinregistrierung  ist  dort,  wo  Borseninspektion  besteht, 
wie  beispielsweise  in  New  York,  eine  Börseneinrichtung,  dort  wo  das 
Gradierungswesen,  wie  in  Chicago,  verstaatlicht  ist,  eben&lls  Staats- 
institution.   Beiderseits  besteht  sie  wesentlich  im  folgenden. 

Der  Registrierungsbeamte  (Registrar)  führt  für  jeden  Elevator,  dem 
die  Regularitätsqualität  beigelegt  ist,  ein  besonderes  Buch,  regi&tration 
book  genannt,  in  das  alle  warehouse-receipts  bei  Ausstellung  und  Ein- 
ziehung vermerkt  werden  müssen,  wenn  sie  auf  der  Börse  anerkannt 
werden  sollen.  Eingetragen  in  dieses  Buch  werden  sie  nur,  wenn  der 
Registrar  in  jedem  einzelnen  Fall  von  der  Rechtmäßigkeit  der  Aus- 
stellung sich  überzeugt  hat;  darüber  sich  aber  eine  zutreflfende  Über- 
zeugung zu  bilden,  befähigt  ihn  ein  wohl  ausgebildetes  System  von 
Berichterstattungen.  Alle  einzelnen  Getreideinspektoren,  die  natürlich 
bei  den  verschiedenen  Elevatoren  vorzugsweise  stationiert  sind,  sind 
nämlich  unter  ihrem  Amtseid  verpflichtet,  jeden  Morgen  früh  über  das 
von  ihnen  am  Tage  zuvor  inspizierte  Getreide,  das  in  die  Elevatoren 
eingelagert  oder  aus  ihnen  fortgeschafft  ist,  nach  Menge  und  Qualitäts- 
grad, sowie  unter  Angabe  der  Zahl  und  Signatur  der  Eisenbahnwaggons, 
Kanalboote  oder  Seeschiffe,  einen  genauen  Bericht  dem  Zentralbureau 
einzusenden.  Diese  Berichte  unterrichten  also  genau  über  die  Eingänge 
und  Abgänge  an  Getreide,  sowie  über  die  am  Schluß  des  voraufgehenden 
Tags  in  allen  regulären  Lagerhäusern  der  Stadt  vorhanden  gewesenen 
Getreide  Vorräte;   sie  werden  schnell  zusammengestellt,   so   daß  sie  am 
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selben  Tage  auf  der  Börse  zu  Beginn  der  Börsenzeit  schon  aushängen; 
wichtiger  ist^  daß  diese  Berichte  die  Grandlage  for  eine  wirksame 
Eontrolle  der  warehonse-receipts  bieten. 

Diese  warehonse-receipts  werden  von  jedem  einzelnen  Elevator 
vorschriftsmäßig  unter  fortlaufender  Nummernfolge  ausgestellt;  unter 
einer  Nummer  darf  natürlich  nur  ein  Lagerschein  ausgegeben  werden, 
es  mußten  denn  Duplikate  oder  Teilscheine  sein,  die  ausdrücklich  als 
solche  zu  bezeichnen  sind.  Es  muß  femer  das  Datum  jedes  Lager- 
seheins mit  dem  Datum  des  Getreideempfangs  im  Lagerhause  korre- 
spondieren, und  die  Angabe  über  Gewicht  und  Qualität  des  Getreides, 
über  das  der  Lagerschein  lautet,  muß  noch  ergänzt  sein  durch  die 
Bezeichnung  der  Eisenbahnwaggons  oder  des  Schiffes,  von  denen  das 
Getreide  abgeladen  ist  Der  ausdrücklichen  Empfangserklärung  über 
das  verbriefte  Getreidequantum  muß  endlich  das  Versprechen  gegen- 
überstehen, Getreide  von  gleicher  Quantität  und  Qualität  dem 
Empfönger  des  Lagerscheins  oder  dem  Indossataren  desselben  gegen 
Rückgabe  des  Scheins  und  Zahlung  der  Lagerspesen  auszuliefern. 

Der  Registrar,  dem  jeder  I^agerschein^  der  in  den  börsenmäßigen 
Handel  übergehen  soll,  zur  Beglaubigung  vorgelegt  wird,  prüft  nun, 
ob  diese  Yorsohriften  erfüllt  sind  und  vergleicht  genau  die  Angaben 
jedes  einzelnen  Lagerscheins  mit  den  eingesandten  Berichten  der  Inspek- 
toren. Sind  alle  Formvorschriften  erfüllt,  steht  insbesondere  auch  die 
Regularität  der  ausstellenden  Lagerhausverwaltung  außer  Frage  und 
ergibt  femer  der  Vergleich  mit  den  Inspektionsberichten,  daß  das  Ge- 
treide, über  das  der  Lagerschein  lautet,  tatsächlich  in  den  Elevator 
aufgenommen  ist  und  daß  die  beiderseitigen  Angaben  über  Gewicht 
und  Qualität,  Waggonsignatur  und  Empfangszeit  übereinstimmen,  so 
stempelt  er  den  betreffenden  Lagerschein  ab,  versieht  ihn  mit  seiner 
datierten  Unterschrift  und  trägt  ihn  in  das  Registrationsbuch  ein. 

Ebenso  wichtig  wie  die  rechtzeitige  und  ordnungsmäßige  Ein- 
tragung eines  neu  ausgestellten  Lagerscheins  ist  die  Löschung  eines 
Lagerscheins  nach  erfolgter  Ablieferung  des  Getreides,  über  das  er 
lautet  Um  sie  durchzusetzen,  ist  es  eingeführt  worden,  daß  ein  Lager- 
schein erst  'als  ungültig  angesehen  wird,  wenn  er  mit  dem  Ungültig- 
keitsvermerk des  Registrars  („cancelled'^)  versehen  ist.  Der  Registrar 
erhält  daher  vorschriftsmäßig  jeden  Morgen  von  den  einzelnen  Lager- 
hausverwaltungen eine  Liste  sämtlicher  am  Tage  zuvor  unter  gleich- 
zeitiger entsprechender  Getreideablieferung  eingezogener  Lagerscheine, 
der  die  einzelnen  Ijagerscheine  selbst  beigefügt  sind.  Er  vergleicht 
auch  hier  wiederum  die  Angaben  der  Lagerhausverwaltungen  mit  den 
Berichten  der  Inspektoren  über  die  Getreideablieferungen  und,  wenn 
alles  stimmt,  versieht  er  die  betreffenden  Scheine  mit  dem  Ungultig- 
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keitsvermerk  ond  löscht  gleichzeitig  die  betreffende  Eintragung  im 
Begistrationsbuch. 

Durch  diese  einfache  Einrichtung  der  Begistrierung  ist  für  die 
warehouse-receipts  ungefähr  das  Gleiche  erreicht ,  wie  für  die  Schecks 
durch  die  sog.  ,,Zertifikation",  d.  h.  das  Anerkenntnis  des  im  Scheck 
Bezogenen,  daß  das  Ton  ihm  verwaltete  Guthaben  des  Scheckausstellers 
die  Schecksumme  deckt.  Durch  die  Begistrierung  in  ihrer  Verbindung 
mit  der  Begularitätserklärung  ist  dem  amerikanischen  Lagerscheine  die 
Bechtseigenschaft  des  Traditionspapiers  toII  gesichert,  das  Band  zwischen 
Schein  und  Ware  fest  verknüpft  worden.  Ein  registriertes  warehouse- 
receipt  eines  regulären  Lagerhausbetriebs  steht  wirklich  der  Waxe 
selbst  völlig  gleich.  So  ist  es  denn  auch  ausdrücklich  allgemein  als 
,,good  delivery"  anerkannt  und  im  Terminmarkte  gar  ausschließlich 
zum  ,,legal  tender^'  erklärt,  d.  h.  allein  als  lieferbar  zugelassen  worden. 
Ebenso  bei  der  Verpfandung.  Stets  ist  es  möglich,  ein  warehouse-receipt 
der  geschilderten  Art  in  Höhe  von  90  7o  ^^  Marktwerts  des  vom 
Lagerschein  repräsentierten  Getreides  zu  lombardieren,  und  von  den 
Bankiers  wird  versichert,  daß  in  Zeiten  niedriger  Getreidepreise  und 
geringer  Fluktuationen  sogar  bis  zu  95  ^/^  des  Marktwerts  herauf- 
gegangen wird.  Allerdings  behält  sich  der  Bankier  stets  das  Beoht 
vor,  im  Falle  einer  für  ihn  ungünstigen  Preisänderung  weitere  Sicher- 
heiten in  der  Höhe  dieser  Preisänderung  zu  verlangen  und  das  warehouse- 
receipt  zu  verkaufen,  wenn  der  Preis  bis  zur  Grenze  seiner  Deckung 
herabsinkt,  ohne  daß  weitere  Sicherheiten  gestellt  sind. 

Diese  Begistrierung  hat  neben  ihrer  rechtlichen  Bedeutung  noch 
eine  statistische  gewonnen.  Sie  bietet  ja  eine  vortreffliche  Grund- 
lage für  eine  fortlaufende  Vorratsstatistik,  und  eine  solche  ist  auch  auf 
ihr  aufgebaut  worden  und  ihr  Ergebnis  ist  das,  was  man  den  „visible 
supply"  nennt 

Unter  dem  „visible  snpply'^  versteht  man  das  Getreidequantum,  das 
in  regulären  öffentlichen  Elevatoren  in  den  wichtigsten  Getreideplätzen 
von  den  Vereinigten  Staaten  und  von  Kanada  eingelagert  ist  Kali- 
fornien, in  dem,  wie  erwähnt  wurde,  Lagerhäuser  so  gut  wie  gar  nicht 
existieren,  wird  von  dieser  Statistik  nicht  mit  umfaßt  Dagegen  virird 
der  Lagerhausvorrat  noch  ergänzt  durch  das  Getreidequantum,  das  auf 
den  Großen  Seen  und  auf  dem  Eriekanal  schwimmt  und  deren  Zahlen 
leicht  zu  erhalten  sind.  Man  nimmt  an,  daß  die  so  ermittelten  Ziffern 
den  Getreidevorrat  im  allgemeinen  darstellen,  über  den  noch  nicht  de- 
finitiv verfügt  ist  und  der  jederzeit  zur  Preisbeeinflussung  oder  zur  Stillung 
eines  unerwarteten  Bedürfnisses  auf  den  Markt  geworfen  werden  kann. 

Aus  dieser  allgemeinen  Charakterisierung  geht  im  Zusammenhang 
mit  den  bisherigen  Darlegungen  bereits  hervor,  daß  die  wöchentliche 


Die  Organisation  des  Getreidehandels  in  den  Ver.  Staaten  von  Amerika.     259 

Statistik  dieses  „sichtbaren  Yorrats'S  auf  deren  Ergebnisse  und  Schwan- 
kungen vielfach,  iosbesondere  in  Deutschland,  auch  an  der  Börse,  so 
großes  Oevricht  gelegt  wird,  keineswegs  lückenlos,  stabil,  unbeeinfluß- 
bar ist.  Zunächst  erstreckt  sie  sich  nur  auf  die  wichtigsten  Getreide- 
plätze auf  kleine  Städte,  auf  das  Land  und  die  zahllosen  Ijandelevatoren 
überhaupt  nicht  Aber  auch  in  diesen  zur  Notierung  kommenden 
Getreideplätzen  wird  nicht  alles  eingelagerte  Getreide  statistisch  erfaßt^ 
sondern  nur  das  in  regulären  Eleyatoren  befindliche.  Alles  Getreide, 
das  in  privaten,  nichtregulären  Lagerhäusern  liegt  und  allerdings  einer 
zuverlässigen  statistischen  Erfassung  schwer  zugänglich  ist,  erscheint 
nicht  im  „visible  supply''.  Das  ist  aber  ein  nicht  unerhebliches 
Quantum,  das,  obwohl  es  „invisible"  bleibt,  doch  ebenso  leicht,  wie  das 
in  regulären  Elevatoren  eingelagerte  Getreide,  auf  den  Markt  geworfen 
werden  kann;  wie  bereits  angeführt  wurde,  wird  der  Gesamtfassungs- 
räum  dieser  privaten  Elevatoren  in  den  zwölf  wichtigsten  Getreide- 
plätzen der  Vereinigten  Staaten  auf  21576000  Busheis  angegeben. 
Diese  schwer  zu  vermeidende  Ausscheidung  ist  aber  darum  noch  be- 
sonders bedenklich,  weil,  wie  ebenfalls  bereits  erwähnt  ist,  die  Grenz- 
linie zwischen  privaten  und  öffentlichen  Elevatoren  flüssig  ist  und  tat- 
sächlich insbesondere  im  Nordwesten  häufig  Lagerhäuser  aus  der  einen 
Kategorie  in  die  andere  für  kürzere  oder  längere  Zeit  übergehen.  Da- 
durch ist  sogar,  zumal  private  und  öffentliche  Lagerhäuser  sehr  oft 
unter  einer  Verwaltung  stehen,  die  Möglichkeit  einer  gewissen  will- 
kürlichen Beeinflussung  der  Ziffern  des  „visible  supplj'<  gegeben;  eine 
solche  Beeinflussung  soll,  Handelsblättern  zufolge,  beispielsweise  im 
Herbste  1890  tatsächlich  stattgefunden  haben. 

Aber  auch  die  Vorratsermittlung  in  den  regulären  Elevatoren  ist 
nicht  ganz  einwandsfrei.  Sie  fußt  überall  auf  der  Registrierung,  die 
ihre  rechtliche  Funktion  durchaus  erfüllt;  an  Orten  aber,  die  nicht 
^primary  markets^'  sind  und  die  nicht  eine  Börse  mit  einigermaßen 
selbständigem  Getreideterminmarkt  haben,  fallt  diese  rechtliche  Funk- 
tion der  Begistrierung  fast  völlig  fort,  und  darunter  leidet  die  Zu- 
verlässigkeit der  ganzen  Institution  natürlich  sehr.  Außerdem  existiert 
eine  staatliche  Begistrierung  nur  vereinzelt  und  nur  die  Gesetze  von 
Illinois,  Minnesota  und  Missouri  verpflichten  die  Besitzer  öffentlicher 
Lagerhäuser  nnter  Strafiändrohung  zu  wahrheitsgetreuen  Wochenberichten ; 
in  der  großen  Mehrzahl  der  Fälle,  in  denen  Börseuregistrierung  und 
kein  gesetzlicher  Berichtszwang  besteht,  liegen  keine  Garantien  vor 
daß  nicht  das  Börseninteresse  die  Wahrheitsliebe  beeinträchtigt. 

Femer  ist  noch  auf  eine  weitere  Lücke  dieser  Statistik  aufmerk- 
sam zu  machen.  Von  den  in  Bewegung  befindlichen  Getreidemengen 
werden  nämlich  nur  diejenigen  erfaßt,  welche  zu  Wasser,  nicht  auch 
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die,  welche  auf  der  Eisenbahn  transportiert  werden.  Also  auch  hier 
bleibt  ein  Vorrat  ^^i^^isi^l^'S  obwohl  er  auch  alsbald  auf  dem  Markt, 
erscheinen  kann.  Diese  Lücke  ist  jedoch,  insbesondere  wegen  der 
Kürze  des  Eisenbahntransports,  nicht  sehr  erheblich  und  wegen  der 
Winterruhe  der  Binnenschiffahrt  zeitlich  in  ihrer  Bedeutung  schwankend. 

Endlich  noch  ein  prinzipieller  Einwand.  Die  Ziffern  des  „visible 
supply''  werden  allgemein  ohne  weiteres  mit  dem  Oetreidequantum 
identifiziert,  das  noch  Abnehmer  sucht;  der  gesamte  ,,8ichtbare  Vor- 
rat''  wird,  wie  der  Deutschamerikaner  sich  ausdrückt,  für  „cash^'-Angebot 
gebalten.  Das  ist  irrig.  Die  Hauptbedeutung  jedes  Warrantsystems 
besteht  ja  darin,  daß  es  Eigentumswechsel  ohne  Ortswechsel  ermöglicht 
oder  doch  erleichtert;  Getreide,  das  bereits  in  feste  Eonsumentenhände 
übergegangen  ist,  verbleibt  daher  in  sehr  vielen  Fällen  im  Elevator; 
es  scheidet  aus  dem  eigentlichen  Effektivangebot  an  Getreide  aus,  nicht 
aber  aus  dem  „visible  supply'';  aus  Spekulationsrücksichten  kann  es 
allerdings  stets  leicht  wieder  auf  den  Markt  gebracht  werden.  Prin- 
zipiell muß  daher  gesagt  werden,  daß  bei  einem  ausgebildetem  Lager- 
haus- und  AVarrantwesen  der  bloße  umstand  der  Einlagerung  kein 
Kriterium  für  das  Effektivangebot  abgibt.  Da  trotzdem  der  „visible 
supply''  ungeschmälert  mit  dem  verfugbaren,  Absatz  suchenden  Vorrat 
allgemein  identifiziert  wird,  so  könnte  hierin  vielleicht  ein  gewisses 
Baissemoment  erblickt  werden.  Das  ist  der  kleine  wahre  Kern  an  der 
Ansicht,  daß  durch  das  „Sichtbarwerden"  der  Vorräte  ein  „Schein- 
angebot" entstände,  „dessen  Verhältnis  zum  wirklichen  Angebot  und 
zur  Konsumtion  sich  der  Beurteilung  völlig  entziehe".  Darauf  ist  aber 
auch  die  bisweilen  agrarischerseits  gehegte  Befürchtung  vor  dem 
„Sichtbarwerden"  der  Vorrate  zu  reduzieren,  denn  im  übrigen  trägt 
jede  Vorratsstatistik  dazu  bei,  ein  wichtiges  Moment  der  rationellen 
Preisbildung  dem  subjektiven  Ermessen  mehr  zu  entrücken,  der  Schätzung 
jedenfalls  festere  Anhaltspunkte  zu  bieten  und  damit  der  Preisbildung 
mehr  Besonnenheit  und  Ruhe  zu  verleihen. 

Doch  der  Mängel  einer  jeden  solchen  Statistik  muß  man  sich  be- 
waßt  werden.  Sie  scheinen  mir  beim  „visible  supply"  oft,  insbesondere 
in  Deutschland,  unterschätzt  zu  sein.  In  Amerika  hat  man  bereits 
vor  Jahren  die  Mängel  dieser  statistischen  Zusammenstellungen  zu 
empfinden  begonnen  und  nach  Reform  gerufen,  und  in  der  Praxis 
haben  neuerdings  private  Zusammenstellungen,  insbesondere  die  sehr 
umfassenden  Zusammenstellungen  Bradstreets,  die  eine  Nachprüfung 
noch  weniger  gestatten,  aber  getragen  werden  durch  den  guten  Ruf 
der  Unternehmer,  die  Zahlen  des  „visible  supply"  zurückgedrängt 
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15.   Das  Einschein-  und  Zweischeinsystem. 

Die  angedeuteten  Funktionen  des  warehonse-receipt  in  Waren- 
umsatz und  Warenyerpfandung  bedeuten  für  den  Waren-  and  ins- 
besondere Getreidehandel  juristisch  nichts  wesentlich  Neues.  Das 
warehouse-receipt  beseitigt  nur  för  Geschäfte,  die  auch  ohne  Lager- 
schein rechtlich  mit  der  Ware  möglich  wären,  Erschwerungen  finanzieller, 
wirtschaftlicher  und  technischer  Art  Man  kann  die  Ware  leichter 
verpfänden  und  bequemer  veräußern;  nach  wie  vor  legt  aber  die  Ver- 
pfändung die  Ware  fest  und  hindert  damit  den  Verkauf,  so  daß  der 
Wareneigentümer  nicht  jede  sich  bietende  günstige  Konjunktur  be- 
nutzen kann.  Die  beim  Immobiliarkredit  durch  die  bekannte  Organi- 
sation längst  geschaffene  Möglichkeit,  für  das  Beleihungsobjekt  unter 
gründlichster  Sicherung  des  Gläubigers  volle  Beleihungsfahigkeit  zu 
schaffen,  ohne  die  juristische  Beweglichkeit  desselben  zu  beeinträch- 
tigen —  sie  wird  auf  dem  Gebiete  des  Mobiliarkredits  durch  ein  nur 
einen  Lagerschein  kennendes  Warrantsystem,  wie  das  amerikanische, 
nicht  geschaffen. 

Das  geschieht  erst  durch  das  Zweischeinsystem.  Erst  durch  diese 
Zerlegung  in  Besitz-  und  Pfandschein  wird  der  Lagerschein  gleichzeitig 
dem  Warenumsatz  und  Warenkredit  dienstbar  gemacht  Erst  jetzt 
hindert  die  Dauer  des  Kreditgeschäfts  nicht  die  Warenübereignung. 
Damit  ist  auch  juristisch  eine  neue  Möglichkeit  geschaffen  worden. 

Dieses  Zweischeinsystem  ist  in  Frankreich  ausgebildet  worden  und 
von  dort^  mit  einzelnen  Änderungen  im  juristischen  Detail,  insbesondere 
in  Belgien,  Italien,  Portugal,  Ungarn,  Bremen,  Basel,  Solothum,  Buß- 
land, Osterreich,  Argentinien  und  Mexiko,  rezipiert  worden.  Die  Gruppe 
des  englischen  Rechts:  Großbritannien^  und  die  Vereinigten  Staaten, 
sowie  Holland  und  das  hier  nicht  in  Betracht  kommende  Spanien 
stehen  abseits.  Woher  kommt  das?  Warum  hat  insbesondere  der 
Handelsstand  Amerikas,  der  doch  fast  völlige  Freiheit  besitzt,  jedes 
einzehie  Glied  der  Handelsorganisation  möglichst  seinem  Interesse  ge- 
mäß auszugestalten,  der  sich  so  scharfblickend  für  seinen  Vorteil  und 
so  bereit  zur  Wahrnehmung  desselben  zeigt,  der  schließlich  sonst  eine 
gewisse  Vorliebe  für  möglichste  Mobilisierung  aller  Werte  verrät  — 
warum  begnügt  er  sich  mit  dem  Einscbeinsystem?  warum  hat  er  nicht 
das  warehouse-receipt  zu  einem  Zweischeinsystem  fortgebildet? 

Schwer  läßt;  sich  hierauf  eine  ganz  befriedigende  Antworte  geben 
und  es  muß  bei  der  Hervorhebung  weniger  Gesichtspunkte  sein  Be- 
wenden haben. 

^  In  England  kommt  neben  dem  Einscheinsystem  in  mehr  untergeordneter 
Bedeatang  auch  ein  Zweischein  System  vor. 
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Da  das  amerikanische  Bechtssystem  ganz  ans  dem  Boden  des 
englischen  common  law  erwachsen  ist,  so  drängt  sich  znnächst  die 
Frage  auf,  wie  sich  das  Vorherrschen  des  Einscheinsystems  in  England 
erklärt.  Die  Eigentümlichkeit  Englands  (die  der  andere  europäische 
Staat,  der  ein  ausgebildetes  Einscheinsystem  besitzt,  Holland,  för  das 
Lagerscheinwesen  mit  ihm  teilt),  bis  auf  geringe  Ausnahmen  kein 
kodifiziertes  Handelsrecht,  sondern  fast  ausschließlich  ein  Handels- 
'  gewohnheitsrecht  zu  besitzen,  erscheint  mir  die  Antwort  auf  diese  Frage 
zu  enthalten.  Ein  kodifiziertes  Recht  wird  vom  Staate  geschaffen, 
einer  neutralen  Instanz,  deren  Aufgabe  es  ist,  die  Interessen  aller  seiner 
Angehörigen  gleichmäßig  zu  vertreten;  die  Interessenten  selbst,  und 
zwar  innerhalb  des  Interessentenkreises  die  Mächtigsten,  gestalten  die 
Handelssitte  und  mit  ihr  das  Handelsgewohnheitsrecht.  Diese  mäch- 
tigsten Interessenten  sind  die  kapitalstarken  Großhändler,  die,  wie  die 
ganze  englische  Handelsgeschichte  beweist,  ängstlich  darauf  bedacht 
sind,  die  Konkurrenz  kapitalarmer  Kräfte  Untenan  zu  halten.  Sie 
genießen  einen  hohen  Personalkredit,  so  daß  sie  kein  Bedürfnis  nach 
Erschließung  neuer  Kreditquellen,  insbesondere  nach  Förderung  des 
Warenkredits  haben.  Ihr  Interesse  geht  deshalb  dahin,  einerseits  der 
aristokratischen  Kreditform  des  Personalkredits  nicht  ihre  dominierende 
Stellung  durch  Kräftigung  oder  Erleichterung  des  Warenkredits  zu 
schmälern,  andererseits  beim  Warenumsatz  sich  im  ausgiebigsten  Maße 
gegen  Verlust  zu  sichern.  Solches  Bedürfnis  nach  Sicherung  tritt  beim 
Warenumsatz  für  den  Verkäufer  insbesondere  für  den  Zeitraum  ein, 
der  zwischen  Übergang  der  Ware  auf  den  Käufer  und  Zahlung  des 
Kaufpreises  liegt,  in  dem  der  Verkäufer  als  Kreditgeber  fungiert  Also 
den  kapitalstarken  Kreditgeber  zu  sichern,  nicht  —  wie  das  eigent- 
liche Zweischeinsystem  bezweckt  —  den  kapitalbedürftigen  Kredit- 
nehmer zu  fördern,  ist  hier  das  natürliche  Bestreben.  Keben  Er- 
leichterung der  Zirkulation  ist  denn  auch  Sicherung  für  den  Kredit- 
verkauf die  deutliche  Signatur  des  englischen  Warrantsystems  mit 
seiner  Zerlegung  des  Lagerscheins  in  den  eigentlichen  Warrant,  der 
bis  zur  Zahlung  des  Restkaufgelds  als  eine  Art  eventuellen  Eigentums- 
vorbehaltes in  den  Händen  des  Verkäufers  verbleibt,  und  in  den  provi- 
sorischen Warrant  mit  beschränkter  Gültigkeitsdauer  —  weightnote  — 
den  der  Käufer  gegen  eine  obligatorische  Auszahlung  alsbald  aus- 
gehändigt erhält,  mit  der  scharfen  Fixierung  des  Zahlungstermins  für 
das  Restkaufgeld  im  sogenannten  Prompt  und  den  eigenartigen  Rechts- 
wirkungen des  letzten  usf. 

Da  nun,  wie  gesagt,  das  amerikanische  Rechtssystem  ein  Ableger 
des  englichen  common  law  ist^  so  ist  es  begreiflich,  daß  auch  das 
amerikanische   Warrantwesen,   so   eigenartig   es  sich  auch   im  Detail 
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entwickeln  sollte,  zunächst  yom  großkapitalistischen  Geiste  des  eng- 
lischen Rechtes  beherrscht  wurde  nnd  am  Einscheinsystem  festhielt; 
und  dieser  Einfluß  scheint  mir  maßgebend  geblieben  zu  sein,  obwohl 
das  amerikanische  Recht  die  einseitige  Funktion  als  Sicherangsmittel 
für  den  Kreditkauf  und  alle  dadurch  bedingten  rechtlichen  Eigen- 
tümlichkeiten, wie  weightnote  und  prompt,  fallen  ließ  und  obwohl  es 
ganz  andere  Aufgaben  in  dem  erst  sich  entwickelnden  Wirt- 
schaftsleben des  von  Jugendkraft  strotzenden  Amerikas,  als  unter 
den  gefestigten  Verhältnissen  des  konservativen  Englands,  zu  er- 
füllen hatte. 

Ein  Übergang  zum  Zweischeinsystem  nach  französischem  Muster 
wurde  daher  nur  begreiflich  und  möglich  gewesen  sein,  wenn  ein 
starkes  Bedürfnis  nach  weiterer  Warenmobilisierung  sich  geltend  ge- 
macht hätte.  Ein  solches  Bedürfnis  konnte  aber  ans  mehrfachen 
Gründen  mit  Lebhaftigkeit  nicht  hervortreten.  Erstens  befriedigte  die 
Durchführung  des  Fungilibitatsprinzips  das  Streben  nach  Waren- 
mobilisierung  in  ausgedehntem  Maße.  Andererseits  drängte  umgekehrt 
das  Bestreben  aller  Lagerhansverwaltungen,  ihr  Anlagekapital  mög- 
lichst auszunutzen,  also  alle  ihre  Silos  zu  füllen  und  möglichst  bis 
zum  Eingang  der  neuen  Ernte  gefüllt  zu  lassen,  den  Yerkaufswunsch 
und  damit  den  Wunsch  nach  weiterer  Mobilisierung  einigermaßen 
zurück.  Endlich  sind  aber  auch  für  einen  wichtigen  und  ausgedehnten 
Teil  des  amerikaniBchen  Getreidehandels,  nämlich  für  den  Termin- 
handel, die  Vorteile  des  Zweischeinsystems  gewahrt  worden,  und  zwar 
durch  das  Eündigungswesen. 

Man  sollte  meinen,  daß  dort,  wo  warrantmäßige  Lagerscheine 
existieren  und  im  Terminhandel  als  ausschließlich  lieferbar  gelten,  wie 
es  in  Amerika  der  Fall  ist,  ein  besonderes  Kündigungswesen  nicht 
nötig  ist  und  daher  auch  nicht  existieri  Denn  das  Eündigungswesen 
hat  doch  eben  bei  uns  den  Zweck,  durch  den  Eündigangsschein  die 
Ware  zu  mobilisieren  und  so  den  oft  weitläufigen  Prozeß  der  Kontrakt- 
erfüllung zu  erleichtern,  einen  Zweck,  der  durch  ein  ausgebildetes 
Lagerscbeinwesen  mit  striktem  Traditionspapiercharakter  bereits  zu 
einem  früheren  Zeitpunkte  und  rationeller  erreicht  ist  Der  Waren- 
mobilisierung können  also  die  amerikanischen  Kündigungsscheine  — 
in  New  York  „transferable  Orders",  in  Chicago  „notices  of  delivery" 
genannt  —  nicht  dienen.  Die  die  ^Ware  mobilisierenden  warehouse- 
receipts  selbst  aber  werden,  wo  —  wie  in  Amerika  —  ein  Einschein- 
system existiert,  darch  jede  Verpfandung  festgelegt;  aus  ihr  könnten 
sie  nur  ausgelöst  und  zur  Lieferung  im  Terminmarkte  benutzt  werden, 
wenn  der  auf  sie  erhobene  Vorschuß  zurückgezahlt  würde;  eine  solche 
Zurückzahlung  würde  selbst  dann  nötig  sein,  wenn  es  sich  auch  nur 
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um  Differenzgeschäfte  und  nicht  um  tatsächlichen  Warenumsatz 
handelte.  Diese  umbequeme  Auslösung  erspart  der  amerikanische 
Eündigungsschein;  er  mobilisiert  wiederum  das  festgelegte  warehouse- 
receipt,  wie  das  warehouse-receipt  die  Ware  mobilisiert;  gleichzeitig 
wird  der  eigentliche  Lagerschein  von  der  unübersichtlichen  Menge  von 
Indossamenten  entlastet.  Durch  den  Eündigungsschein  wird  also  für 
das  wichtige  Gebiet  des  Terminhandels  die  gleichzeitige  Benutzung 
der  Ware  zum  Warenumsatz  und  zum  Warenkredit  ermöglicht,  volle 
Beweglichkeit  zugleich  mit  voller  Beleibungsfahigkeit  erreicht,  ein 
gewissermaßen  provisorisches  und  indirektes  Zweischeinsjstem  ge- 
schaffen. Darin  wird  der  Hauptgrund  zu  erblicken  sein,  daß  Amerika 
das  warehouse-receipt  nicht  direkt  und  definitiv  zum  Zweischeinsystem 
ausgebildet  hat. 

16.   Die  wirtschaftliche  Funktion  des  warehouse- 
receipts  im  Getreideeffektivhandel. 

Nachdem  die  Bedeutung  des  warehouse-receipts  im  Getreide- 
terminhandel, auf  den  später  noch  ausführlich  einzugehen  ist,  kurz 
skizziert  ist,  fragt  es  sich  jetzt,  welche  wirtschaftliche  Funktion  und 
Stellung  das  warehouse-receipt  innerhalb  des  Gesamtmechanismus  des 
amerikanischen  Getreideeffektivhandels  einnimmt.  Ich  glaube  die 
Frage  nicht  besser  und  anschaulicher  beantworten  zu  können  als 
durch  eine  etwas  weiter  ausgreifende  Beschreibung,  wie  das  Getreide 
im  Hauptweizengebiet  des  Nordwestens  auf  den  Markt  gebracht  wird. 

Hier  im  Sommerweizengebiet  ist  die  Erntezeit  sehr  kurz.  Sie 
beginnt  erst  Anfang  September  und  findet  ihr  natürliches  Ende  in 
dem  oft  von  gefürchteten  Frühfrosten  eingeleiteten  scharfen  Winter, 
der  dadurch,  daß  seine  Schneemassen  die  Eisenbahntransporte  vielfach 
hemmen  und  das  Eis  die  Schiffahrt  auf  den  großen  Seen  für  fast 
ein  halbes  Jahr  unterbricht,  d^  ganzen  Nordwesten  für  die  Dauer 
der  Winterszeit  vom  Osten  verkehrspolitisch  so  gut  wie  isolierte  Diese 
durch  die  Natur  bedingte  Kürze  der  Erntezeit  wird  noch  durch 
andere  Momente  gesteigert.  Einmal  durch  die  vervollkommnete  Ernte- 
technik:  durch  die  schnell  arbeitende  moderne  Dampfdreschmaschine 
wird  das  Getreide  in  kürzester  Zeit  ausgedroschen  und,  da  es  dem 
Farmer  an  Baulichkeiten,  an  Kenntnis  und  Geschicklichkeit  zur  Auf- 
bewahrung und  Behandlung  seines  Getreides  fehlt,  so  wird  es  sogleich 
nach  dem  Ausdrusch  zum  Landelevator  gefahren.  Gleichfalls  wird 
der  Emteeingang  zeitlich  zusammengedrängt  durch  die  Ereditver- 
hältnisse  der  Farmer:  im  Augenblick,  wo  die  Ernte  einzufließen  be- 
ginnt, fangen  die  Beamten  und  Kaufleute  an,  die  gewährten  Vorschüsse 
und  Darlehen,  falls  diese  nicht  von  vornherein  mit  Lieferungsverträgen 
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fest  vervoben  sind,  bei  den  Produzenten  einzutreiben,  da  sie  selbst 
aller  verfügbaren  Geldmittel  zum  Ankauf  der  Ernte  bedürfen;  die 
Farmer  beeilen  sich  deshalb  nur  umsomehr,  ihre  Erzeugnisse  gegen 
Bargeld  umzusetzen. 

Dieser  zeitlichen  Zusammendrangung  des  Eingangs  einer  Weizen- 
emte,  die  allein  in  den  beiden  Dakotas  und  in  Minnesota  in  dem  jähr- 
lichen Durchschnitt  des  Jahrfünfts  1887—1891  über  90  Mill.  Busheis 
betragen  hat,  muß  natürlich  auf  Seiten  des  Getreidehandels  eine 
gleichzeitige  und  gleichstarke  Eapitalskonzentration  entsprechen.  Legen 
wir  auch  nur  einen  Ankaufspreis  Ton  50  Cents  pro  Bushel  —  nach 
den  Berichten  des  Landwirtschaftsamts  der  Vereinigten  Staaten  be- 
rechnet er  sich  für  Minnesota  im  jährlichen  Durchschnitt  der  fünf 
Jahre  1890 — 1894  auf  64  Gents  per  Bushel  —  zugrunde  und  nehmen 
wir  an,  daß  nur  */,  der  Ernte  auf  den  Markt  gebracht  wird,  so 
würde  ein  flüssiges  Kapital  von  nicht  weniger  als  30000  000  Dollar, 
wozu  noch  die  erheblichen  Transportkosten  sich  gesellen,  erforderlich 
sein,  um  diese  Ernte  der  drei  Staaten  auf  den  Markt  zu  bringen; 
diese  Summe  ist  nun  zum  größten  Teil  innerhalb  der  wenigen  Wochen 
der  Erntezeit  aufzubringen  und  auszugeben.  Sie  durch  einen  be- 
schleunigten Umsatz  des  Betriebskapitals  im  faktischen  Betrage  zu 
Terringern,  muß  daher  das  erste  kaufmännische  Streben  sein,  und  diese 
Verstärkung  des  Eapitalumlaufs  wird,  wie  wir  sogleich  sehen  werden, 
in  erster  linie  herbeigeführt  mittels  der  warehouse-receipts.  Doch  ist 
ihr  durch  die  Kürze  der  Erntezeit  wiederum  ein  nahes  Ziel  gesteckt, 
so  daß  noch  immer  nach  sachverständiger  Schätzung  ein  gleichzeitiges 
Barkapital  von  7 — 9  Mill.  Dollars  aufgebracht  werden  muß.  In 
den  jugendlichen  Städten  Minneapolis  und  Duluth-Superior,  deren 
Elevatorgesellschaften  dieses  ungeheure  Geschäft  besorgen,  ist  natür- 
lich trotz  ihres  großen  wirtschaftlichen  Aufschwungs  ein  Kapital  in 
dieser  Höhe  nicht  flüssig  zu  machen.  Es  muß  daher  vom  reichen 
Osten  beschafft  werden,  und  das  Beschaffungsmittel  ist  wiederum  das 
warehouse-receipt. 

Das  eigene  Betriebskapital  und  der  Personalkredit  der  Lager- 
hausgesellschaft brauchen  nur  für  den  Beginn  des  Ernteankaufs  zu 
reichen,  kaum  für  längere  Zeit,  als  notwendig  ist,  um  das  erste  durch 
den  country  elevator  angekaufte  Getreide  zum  terminal  elevator  zu 
befördern.  Denn  später  wird  jede  ankommende  Getreidesendung  dem 
Ankauf  weiteren  Getreides  dienstbar  gemacht,  indem  das  eingehende 
Getreide  entweder  durch  sofortigen  Wiederverkauf  oder  durch  Lombar- 
dierung des  über  dasselbe  ausgestellten  Lagerscheins  alsbald  wieder 
in  Bargeld  umgesetzt  wird.  Und  zwar  wandern  im  letzten  Falle  die 
Lagerscheine  sämtlich   nach  dem   durch   Kapitalfulle   und  niedrigen 
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Zinsfhß  vor  dem  jungen  Westen  ausgezeichneten  Osten;  sie  ver- 
Seilwinden  in  den  Portefeuilles  der  großen  Bankiers  in  New  York  und 
Boston,  und  diese  Kreditbeziehungen  zum  Osten,  auf  denen  heute  noch 
das  ganze  Weizen  geschäft  des  Nordwestens  basiert,  sind  es  vorzugs- 
weise, welche  den  Elevatorbesitzer  die  erwähnte  Scheu  tragen  lassen, 
eine  in  seinem  Lagerhaus  eingetretene  Qualitatsschädigung  des  Ge- 
treides bekannt  werden  zu  lassen;  er  trägt  lieber  den  mit  einer  Ver- 
heimlichung und  mit  persönlichem  Ersatz  verbundenen  pekuniären 
Verlust,  als  Gefahr  zu  laufen,  sich  den  von  Osten  kommenden  Lebens- 
quell abzuschneiden. 

Der  Geschäftsbetrieb  gestaltet  sich  danach  wie  folgt:  An  jedem 
Abend  während  der  Einkaufszeit  wird  von  der  Zentralstelle  in  Minnea- 
polis  oder  in  Duluth-Superior  jedem  Landelevator  die  Summe  Geldes 
übersandt,  die  zu  den  Ankäufen  am  folgenden  Tage  nötig  erscheint 
Gewöhnlich  wird  dieses  Geld  allerdings  nicht  dem  Leiter  des  Land- 
elevators zugeschickt,  sondern  dem  geschäftsgewandteren  Kaufmann  an 
dem  betreffenden  kleinen  Orte,  in  dem  der  Landelevator  gelegen  ist 
Dieser  Kaufmann  versieht  für  die  Lagerhausgesellschaft  die  Funktionen 
eines  lokalen  Bankiers  und  führt  die  —  meist  telegraphische  — 
Korrespondenz;  während  der  Leiter  des  Landelevators  dem  Farmer 
meist  nur  ein  sogenanntes  ^,wheat  ticket**  gibt,  in  dem  das  abgeUeferte 
Getreide  nach  Gewicht  und,  falls  Einigung  darüber  erzielt  ist,  nach 
Qualität  verzeichnet  ist,  zahlt  er  auf  Grond  dieser  Quittung  den  Kauf- 
preis für  das  Getreide  aus,  und  er  sieht  sich  meist  für  diesen  seinen 
Dienst  schon  dadurch  belohnt,  daß  die  Zahlungsvermittlung  seinen 
Einfluß  im  Orte  sehr  hebt,  in  die  Möglichkeit  der  Befriedigung  für 
ausstehende  Forderungen  bietet  und  zugleich  anreizend  auf  die  Kauf- 
lust der  Geldempfänger  einwirkt 

Ebenso  schnell  wie  die  Getreidevorräte  am  Landelevator  eingekauft 
und  von  dort  verladen  werden,  sucht  zunächst  der  städtische  Elevator- 
besitzer, der  regelmäßig  in  New  York  einen  Makler  und  in  Buffalo  einen 
Agenten  hat^  sie  wieder  zu  verkaufen.  Sobald  er  abends  die  meist 
telegraphische  Übersicht  von  den  Tageseinkäufen  erhält,  telegraphiert 
er  seine  Verkaufsofferten,  deren  Annahmefrist  stets  sehr  kurz  bemessen 
zu  sein  scheint,  in  alle  Richtungen  der  Welt  hinaus,  sowohl  nach 
wichtigen  Sommerweizenmärkten  Amerikas,  als  auch  vereinzelt  nach 
einigen  hervorragenden  Getreideplätzen  Europas,  insbesondere  Liverpool. 
Die  Zeitdifferenz  bewirkt  es  dann  bisweilen,  daß  für  den  Weizenabsatz 
die  Geschäftsruhe  der  Nachtzeit  gewissermaßen  ganz  eliminiert  wird, 
so  daß  der  Elevatorbesitzer  auf  sein  Abendtelegramm  am  Morgen  die 
Antwort  vorfindet,  welche  den  Verkauf  von  so  und  so  vielen  Busheis 
meldet  Ein  solcher  Verkauf  wird  regelmäßig  unter  Cif-Bedingungen  ab- 
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geschlossen  und  selbstverständlich  mit  einer  so  großen  Lieferfrist,  daß 
in  ihr  die  Verschiffung  des  Terkauften  Getreides  bis  zum  Yerkaufsorte 
leicht  ansgeführt  werden  kann;  die  Yerschiffnng  selbst  wird,  um  den 
Elevator  nicht  nnnötig  za  belasten  und  um  möglichst  schnell  zu  Be- 
zahlung zu  kommen,  baldigst,  zu  den  ersten  annehmbaren,  vielfach 
bereits  im  voraus  gesicherten  Yerschiffungsbedingungen  vorgenommen, 
so  daß  bisweilen  das  bereits  vor  Ankunft  in  der  Stadt  wieder  verkaufte 
Getreide  nur  zum  Zweck  der  Oradierung  und  genauen  Wägung  den 
Elevator  passiert  Zugleich  mit  der  Verschiffung  und  gleichzeitigen 
Eonnossementsausstellung  wird  in  der  Höhe  des  Kaufpreises  auf  den 
Käufer  ein  Wechsel  gezogen  und  dann  ohne  Schwierigkeiten  regelmäßig 
in  Höhe  von  90— 95  7o  sogleich  honoriert  oder  beim  lokalen 
Bankier  diskontiert  So  macht  der  Elevatorbesitzer  in  kürzester  Frist 
sein  Betriebskapital  wieder  flüssig  und  reduziert  wirkam  das  erforderliche 
Barkapita]. 

Nicht  immer  aber  gelingt  es  ihm,  sein  eingekauftes  Getreide 
unter  befriedigendem  Gewinne  sogleich  weiter  zu  verkaufen;  nicht 
immer  geht  dahin  sein  Streben.  Findet  er  auf  seine  Offerte  keine 
schnelle  Annahme,  so  ist  die  Lombardierung  des  warehouse-receipt  in 
der  angegebenen  Weise  das  Mittel,  sein  Betriebskapital  wieder  aus- 
zulösen. Mit  dem  Herannahen  des  Winters  drängt  aber  auch  das 
Bemühen,  die  eigenen  Lagerräume  mit  Vorräten  zu  füllen,  den  Verkaufs- 
wunsch immer  mehr  in  den  Hintergrund.  Denn  der  Lagerhausbesitzer 
will  die  Lagerspesen  verdienen;  da  natürlich  der  Getreidepreis  diese 
Betrage  von  der  Erntezeit  an  stets  einschließen  muß,  so  kann  er  das 
ebenso  gut  mit  eigenem  wie  mit  fremdem  Getreide  und,  da  die  Ele- 
vatorgesellschaften den  Getreidehandel  im  Nordosten  so  gut  wie  mono- 
polisiert haben  und  da  die  mit  ihnen  befreundeten  Mühlen  regelmäßig 
ihr  Getreide  in  eigenen  großen  Speicherräumen  unterbringen,  so  ist 
er  tatsächlich  in  seinem  Lagergeschäft  weit  überwiegend  auf  eigene 
Vorräte  angewiesen.  Insbesondere  bei  kleineren  Ernten  entwickelt 
sich  so  bei  den  Elevatorgesellschaften  das  Bestreben,  möglichst  viel 
Getreide  an  sich  zu  ziehen  und  gleichzeitig  möglichst  wenig  abzugeben, 
zumal  da  die  Lombardierung  der  Lagerscheine  das  Getreide  auch  fest- 
legt und  also  den  Verkauf  außerhalb  des  Terminmarktes  erschwert 
Mit  diesem  Bestreben  trifft  aber  gleichzeitig  kurz  vor  Schluß  der 
Schiffahrt  auf  den  großen  Seen  eine  gesteigerte  Getreidenachfrage  zu- 
sammen; die  Schiffahrtsgesellschaften  suchen  noch  möglichst  viele 
Frachten  sich  zu  sichern;  die  Getreidehändler,  Müller  und  Elevator- 
leute des  Ostens  zeigen  dasselbe  Bestreben  nach  möglichst  guter  Ver- 
proviantierung für  den  Winter,  wie  ihre  Vordermänner  im  Westen. 
So  bildet  sich  infolge  dieser  eigenartig  gesteigerten  Nachfrage  zu  Be- 
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ginn  des  Winters  häufig  eine  gewisse  Haussetendenz  heraus,  die  im 
Nordwesten  die  Eassapreise  über  das  Preisniveau  von  Chicago  und 
über  das  Preisniveau  im  Terminmarkte  überhaupt  emporheht;  da  es 
regelmäßig  um  die  Lagerspesen  für  den  ganzen  Winter,  etwa  bis  zur 
Eröffnung  der  Schiffahrt  im  Anfang  Mai,  sich  handelt,  so  liegt  es  so 
lange,  als  der  Getreidepreis  im  Eassageschäft  noch  eine  Differenz  zum 
Terminpreis  auf  Mailieferung  aufweist  —  mag  diese  Differenz  auch 
keineswegs  die  Lagerspesen  für  die  ganze  Lagerzeit  decken  —  noch 
mehr  im  Geschäftsinteresse  des  Lagerhausbesitzers,  trotz  der  hohen 
Preise  bereits  besessenes  Getreide  zu  behalten  und  eventuell  neues  zu 
erwerben,  als  seine  Lagerräume  leer  stehen  zu  lassen,  ohne  seine  Be- 
triebskosten, deren  weitüberwiegenden  Bestandteil  die  sich  gleich- 
bleibenden Generalkosten  bilden^  entsprechend  verringern  zu  können. 
Diesen  durch  die  Differenz  repräsentierten  Geschäftsgewinn  sichert  sich 
der  Elevatormann  durch  Verkauf  der  eingelagerten  Getreidemenge  auf 
Mai-  oder  spätere  Lieferung,  wozu  er  ja  trotz  Lombardierung  der  ware- 
house-receipts  stets  in  der  Lage  ist;  es  scheint  jedoch  diese  bekannte 
Benutzung  des  Termingeschäfts  zur  Bealisierung  solider  Geschäfts- 
gewinne und  zur  Deckung  gegen  ungünstige  Preisbewegungen  seit 
einigen  Jahren  aus  später  noch  zu  berührenden  Gründen  an  Beliebtheit 
sehr  verloren  zu  haben. 

Aus  der  Schilderung  dieses  Geschäftsbetriebs,  welche  die  wichtigste 
Yerwendungsart  des  warehouse- receipt  —  vom  Termingeschäft  ab- 
gesehen —  zu  veranschaulichen  sucht,  geht  hervor,  daß  dieses  Rechts- 
institut den  Literessen  des  Handels  und  nicht  denen  der  Landwirtschaft 
dient;  wenn  man  bedenkt,  daß  diese  Lagerscheine  vom  Kaufmann, 
nicht  vom  Farmer  eingeführt  und  ausgebildet  sind,  so  erscheint  das 
eigentlich  selbstverständlich.  Das  warehouse-receipt  existiert  denn  auch 
für  den  gewöhnlichen  Farmer  so  gut  wie  gar  nicht;  ein  Landelevator 
stellt  ein  solches  nicht  aus,  er  kann  es  schon  gar  nicht  mit  der 
gleichen  Bechtswirkung  des  städtischen  Elevators  ausstellen,  da  ihm 
stets  die  Eigenschaft  der  Regularität  mangelt  und  da  auch  die  Mög- 
lichkeit einer  scharf  kontrollierenden  Registrierung  so  gut  wie  aus- 
geschlossen ist.  Das  warehouse-receipt  ist  also  eine  ausschließliche 
Rechtsschöpfung  des  terminal  elevator,  und  das  beweist  genugsam, 
daß  es  überall,  wo  die  Interessen  des  Getreidehändlers  und  des  Oe- 
treideproduzenten  nicht  gleich  sind,  ausschließlich  den  Interessen  des 
ersten  dienstbar  gemacht  wird.  Eine  Gleichheit  der  Interessen 
zwischen  diesen  beiden  Gruppen  existiert  aber  nur  in  verschwinden- 
dem Maße;  vor  allem  bedarf  es  kaum  der  Erwähnung,  daß  es  den 
Interessen  des  Getreideaufkäufers  nicht  entspricht,  die  Stellung  des 
Getreide  verkaufenden  Produzenten  sich  selbst  gegenüber  selbständiger 
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osd  kräftiger  zu  machen.  Die  wenigen  Ausnahmefalle^  in  denen  ware- 
house-receipts  doch  den  Produzenten  zugute  kommen,  beschränken 
sich  auf  die  großen  Bonanza-Farmer,  welche,  wie  geschildert,  ihr  Ge- 
treide zum  Teil  auf  eigene  Rechnung  in  den  stadtischen  Elevatoren 
einlagern  können  und  zum  Teil  selbst  zu  kaufinännischen  Unternehmern 
geworden  sind.  Doch  wie  verschwindend  wenig  das  ins  Gewicht  fallt, 
geht  daraus  hervor,  daß  nach  sachverständigem  Urteil  in  dem  für  die 
Produzenten  günstig  gelegenen  Duluth  nur  2^0  aUe^  Getreidevor- 
räte auf  Konto  von  Produzenten  —  und  sie  wird  man  mit  den  er- 
wähnten Großproduzenten  identifizieren  dürfen  —  eingelagert  zu  sein 
pflegen. 

Im  allgemeinen  kann  man  also  sagen,  daß  das  warehouse-receipt 
ein  dem  Handel  dienendes  wichtiges  Glied  in  der  Getreidehandels- 
organisation Amerikas  ist,  das  dem  Kaufmann  die  Erfüllung  seiner 
schwierigen  Aufgabe  erleichtert  und  seine  Stellung^  auch  den  Produ- 
zenten gegenüber,  wirksam  stärkt. 


E.   Bie  Oetreidebörsen  in  den  Vereinigten  Staaten  von  Amerika. 

17.  Die  Entwicklung  der  amerikanischen  Chambers  of 

Commerce  and  Boards  of  Trade. 

Wenn  es  in  der  deutschen  Börsen-Enquete-Kommission  bezweifelt 
ist^  ob  man  sich  eine  von  der  Fondsbörse  losgelöste,  in  sich  völlig  ge- 
schlossene Produktenbörse,  „konstruieren  könne",  so  beseitigt  dieses  Be- 
denken die  amerikanische  Produktenbörse,  die  regelmäßig  rechtlich  und 
tatsächlich  von  der  Fondsbörse  getrennt  ist;  ja  während  die  Fondsbörse 
im  Interesse  der  großkapitalistischen  Spekulation  so  sehr  von  New  York 
in  Wallstreet  zentralisiert  ist,  daß  eigentlich  nur  von  der  Fondsbörse 
der  Vereinigten  Staaten  gesprochen  werden  kann,  haben  sich  die  Pro- 
duktenbörsen ganz  partikularistisch  in  allen  größeren  Städten  des  ameri- 
kanischen Getreidegebiets  entwickelt.  Innerhalb  dieser  Produkten- 
börsen hat  eine  weitere  Scheidung  nach  Branchen  nur  in  beschränktem 
Maße  stattgefunden;  insbesondere  die  Baumwollbörse  ist  von  jeher 
überall,  wo  sie  existiert,  eine  selbständige  Organisation  gewesen;  da- 
gegen umfaßt  die  eigentliche  Produktenbörse  regelmäßig  alle  Getreidc- 
arten,  von  denen  Weizen  und  Mais  in  vorderster  Heihe  stehen,  den 
wichtigen  Spekulationsartikel  Schmalz  und  die  Produkte  der  großen 
amerikanischen  Fleischindustrie,  die  mit  dem  Ausdruck  „provisions" 
zusammengefaßt  werden;  dazu  gesellen  sich  in  zweiter  Linie  noch 
allerlei  Artikel  verschiedenster  Art,  wie  Hopfen,  Flachssamen,  Heu, 
sowie  Mehl. 
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Der  dezentralisierten  Entwicklung  entsprechend  hat  sich  f&r  die 
amerikanische  Produktenbörse  ein  einheitlicher  und  technischer  Name 
nicht  herausgebildet.  Sie  wird  bald  Produce  Exchange,  wie  in  New 
Tork,  oder  Merchant*s  Exchange,  wie  in  St  Louis,  häufiger  Board  of 
Trade,  wie  in  Chicago,  und  Chamber  of  Commerce,  wie  in  MinneapoUs, 
genannt;  die  beiden  letzten  Bezeichnungen  tragen  aber  auch  Korpo- 
rationen, denen  jeder  Börsencharakter  fehlt  Dieser  irreführenden  Ver- 
schiedenheit in  der  Benennung  steht  heute  —  trotz  mancher  Ab- 
weichungen im  einzelnen  —  eine  weitgehende  Gleichartigkeit  in  der 
inneren  Organisation  gegenüber.  Die  überall  wirksamen  gleichen  Be- 
dingungen, die  engen  Beziehungen  zwischen  den  einzelnen  Getreide- 
plätzen, das  glänzende  Vorbild  besonderer  Erfolge,  wie  sie  insbesondere 
Chicago  zu  verzeichnen  hat,  wirkte  in  steigendem  Maße  ausgleichend 
auf  die  Verschiedenheiten  in  den  Organisationsformen.  Aber  auch  hier 
ist  der  heutige  Zustand  das  Besultat  einer  oft  wechselvollen  Entwick- 
lung, die  auch  hier  wiederum  nur  schwer  und  unvollkommen  sich 
zurückverfolgen  läßt 

Es  ist  natürlich,  daß  in  einem  Lande,  in  dem  es  galt,  neue 
Bahnen  einzuschlagen  und  in  dem  der  Arm  einer  starken,  hilfbereiten 
Regierung  fehlte,  die  Gleichstrebenden  zur  gegenseitigen  Unterstützung 
sich  zusammenschlössen.  Gewissermaßen  zum  Ersatz  der  ordnenden 
Staatsgewalt  entstanden  daher  Vereinigungen  des  Handelsstandes,  welche 
meist  Boards  of  Trade  oder  Chambers  of  Commerce  sich  nannten.  So 
wurde  schon  1768  die  Chamber  of  Commerce  of  New  York  ins  Leben 
gerufen;  erst  fünfzig  Jahre  später  entstanden  in  anderen  Städten  ähn- 
liche Organisationen  dauernder  Art:  1821  das  Board  of  Trade  in 
Baltimore,  1833  dasjenige  in  Philadelphia,  1836  die  Chamber  of 
Commerce  in  Boston.  1858  sollen  nach  Homans  Cyclopedia  of  Com- 
merce zwischen  Portland  und  San  Francisco  bereits  30  derartige  Or- 
ganisationen existiert  haben,  von  denen  zehn  sich  Chambers  of  Com- 
merce, zwanzig  Boards  of  Trade  nannten.  Noch  bis  in  die  sechziger 
Jahre  zeigt  sich  jedoch  alles  in  einem  gärenden  Zustand  der  Entwick- 
lung; es  fehlt  den  einzelnen  Vereinigungen  größtenteils  an  Stabilität 
und  Kontinuität;  sie  lösen  sich  ebenso  schnell  auf,  wie  sie  entstehen, 
wie  beispielsweise  sogar  in  Boston  1843  die  wenige  Jahre  vorher  ge- 
gründete Chamber  of  Commerce  eingeht,  um  gar  erst  1885  in  neuer 
kräftiger  Form  ins  Leben  zu  treten.  Gleichzeitig  drängt  sich  in  vielen 
kleinen  Städten  eine  bunte  Fülle  versuchsweiser  Organisationen  zu- 
sammen, die  bei  der  Gleichartigkeit  der  Ziele  und  Zersplitterung  der 
Kräfte  sich  gegenseitig  lahm  legen  und  in  kurzsichtigen  Kämpfen  sich 
aufreiben.  Eine  kaum  unterbrochene  stetige  Fortentwicklung,  wie  sie 
die  genannte   New  Yorker  Korporation   aufweist,  ist  eine  Ausnahme. 
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Die  Verhältnisse  konsolidierten  sich  allgemeiner  erst  seit  den  sechziger 
Jahren  und  insbesondere  seit  1865,  wo  alle  wichtigeren  Organisationen 
der  in  Hede  stehenden  Art  sich  zum  ^^National  Board  of  Trade''  zu- 
sammenschlössen, in  dem  gegenwärtig  etwa  30  Städte  vertreten  sind 
und  in  dem  Boston  die  formelle  Führerschaft  hat 

Alle  diese  Organisationen  sind  keine  Börsen,  sie  können  vielmehr 
mit  den  deutschen  Handelskammern  auf  eine  Stufe  gestellt  werden; 
ihnen  fehlt  zwar  die  behördliche  oder  halbbehördliche  Stellung,  die 
diese  einnehmen;  sie  sind  freie  Vereinigungen,  wie  jede  andere  private 
Korporation;  ihre  Funktion  und  ihr  Einfluß  sind  aber  ähnlich.  Ihre 
Aufgabe  ist  es,  wie  bereits  der  Charter  Georgs  IIL  für  die  New  Yorker 
Chamber  of  Commerce  sich  ausdrückte,  „den  ehrlichen  und  gesetz- 
mäßigen Handel  zu  fördern  und  auszudehnen'^,  und  zu  diesem  Zwecke 
begleiten  sie  begutachtend  die  Gesetzgebung  und  die  ganze  wirtschaft- 
liche Entwicklung.  Hervorgegangen  aus  der  kolonialen  Handelsperiode, 
aus  einer  Zeit,  wo  noch  nicht  der  Aufschwung  des  Transportwesens 
die  landwirtschaftlichen  Massenprodukte  zu  Welthandelsartikeln  gemacht 
hatte,  richteten  sie  ihr  Interesse  in  erster  Linie  auf  das  Import- 
geschäft, und  diesen  Ursprung  lassen  sie  auch  heute  noch  erkennen. 
Sie  sind  mehr  wirtschaftspolitische  Organisationen  zur  allgemeinen 
Förderung  der  Interessen  des  Handelsstandes,  als  privatwirtschaftliche 
Veranstaltungen  zur  Erleichterung  individuellen  Geschäftsbetriebs. 
Insbesondere  die  New  Yorker  Korporation  hat  es  stets  verstanden,  ihrer 
Stimme  politisches  Gewicht  zu  verschaffen. 

Im  einzelnen  weisen  diese  Organisationen  je  nach  den  Interessen, 
die  in  ihnen  zusammentreffen,  Verschiedenheiten  auf.  Vereinzelt  sind 
sie  auch  staatlich  im  Sinne  ihres  Charters  nutzbar  gemacht,  wie  bei- 
spielsweise der  Staat  New  York  im  Anschluß  an  die  Chamber  of 
Commerce  ein  allgemeines  Schiedsgericht  in  Handelssachen  organisiert 
hat  Vereinzelt  mögen  auch  früher  die  Zusammenkünfte  der  Mit- 
glieder dieser  Vereinigungen  oder  eines  Teiles  derselben  marktartigen 
Charakter  angenommen  haben,  und  auch  heute  steht  mehrfach  eine 
börsenartige  Organisation  in  Verbindung  mit  einem  solchen  Board  of 
Trade  oder  einer  solchen  Chamber  of  Commerce.  Das  sind  aber  regel- 
mäßig mehr  oder  minder  zuföllige  Begleiterscheinungen,  und  trotz  aller 
verwirrenden  Namensgleichheit  besteht  allgemein  eine  Trennung  dieser 
handelspolitischen  Körperschaften  von  den  rein  privatwirtschaftlichen 
Börsen. 

Diese  Börsen  sind  regelmäßig  aus  selbständigen  Wurzeln  her- 
vorgewachsen und,  abgesehen  von  der  New  Yorker  Fondsbörse,  die 
1892  ihr  hundertjähriges  Bestehen  gefeiert  hat,  erst  entstanden  oder 
doch   zu  Bedeutung  gelangt,  seitdem  die  Landesprodukte  den  Markt 
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des  Auslandes  erreichen  konnten.  Sie  sind  daher  in  erster  Linie 
Export  Organisationen.  Obwohl  ihre  eigentliche  Oeschichte  demnach 
in  eine  sehr  karze  Zeitspanne  fällt,  ist  doch  auch  sie  bereits  stark 
verdunkelt.  In  den  alten  Städten  des  Ostens  läßt  eine  geschichtliche 
Verknüpfung  mit  dem  lokalen  Produktenmarkt  sich  nicht  verkennen, 
der  sich  auch  hier  überall  durch  das  gewohnheitsmäßige  Zusammen- 
kommen von  Käufern  und  Verkäufern  früh  ausbildete.  So  wird  für 
New  York  noch  aus  holländischer  Zeit  ein  derartiger  Lokalmarkt,  das 
„Markt-Feldt  von  Neu-Amsterdam'<,  genau  an  demselben  Platze,  an 
dem  sich  heute  der  für  3000000  Dollar  errichtete  Biesenpalast  der 
Produktenbörse  erhebt,  bezeugt  1690  wird  dort  zuerst  ein  besonderes 
Gebäude  für  diesen  Produktenhandel  errichtet,  1727  entsteht  eine 
straffere  Organisation  in  der  sog.  „Meal  Exchange'',  der  1741  ein 
Monopol  für  den  Produktenhandel  ausdrücklich  bestätigt  wird;  1752 
tritt  dann  eine  nenerrichtete  „Royal  Exchange''  in  den  Vordergrund, 
die  den  Produktengroßhandel  der  Stadt  beherrscht,  die  1769  nach  der 
Gründung  der  Chamber  of  Commerce  in  deren  Hände  übergeht^  aber 
auch  im  ünabhängigkeitsknege  wieder  verschwindet.  So  entstehen 
und  vergehen  eine  Anzahl  im  allgemeinen  gleich  gearteter  Organi- 
sationen, deren  genauer  Wirkungskreis  und  deren  Beziehungen  zuein- 
ander anscheinend  nicht  mehr  aufzuklären  sind;  sie  spielen  alle  eine 
Zeitlang  eine  Bolle,  aber  keine  erringt  die  Palme  dauernden  Erfolges. 
Merkwürdigerweise  bricht  dann  mit  der  erkämpften  politischen  Selb- 
ständigkeit in  New  York  die  Reihe  der  Versuche,  den  Produktenhandel 
der  Stadt  zu  organisieren,  ab.  Trotz  des  Aufschwungs  des  Prodakten- 
großhandels  durch  die  Eröffnung  des  Erie-Eanals  existierte  in  New 
York  bis  in  die  Mitte  des  Jahrhunderts  nichts,  das  mit  der  „Meal 
Exchange"  oder  „Royal  Exchange"  zu  vergleichen  wäre;  nur  die  Mehl- 
und  Getreideinteressenten  trafen  sich  in  der  schnell  emporblühenden 
Metropole  regelmäßig  an  der  Ecke  der  beiden  wichtigsten  Geschäfts- 
straßen —  South-  und  Broad-Street  —  bei  gutem  Wetter  auf  der 
Straße  im  Freien,  bei  schlechtem  in  ein  Restaurant  flüchtend.  Erst 
1852  schwang  man  sich  dazu  auf,  an  dieser  Straßenkreuzung  sich  ein 
eigenes  Zimmer  zu  mieten,  und  im  folgenden  Jahre  inkorporierte  man 
sich  als  „New  York  Com  Exchange",  die  direkte  Vorgängerin  der 
heutigen  Produktenbörse.  Der  rasch  aufblühende  Handel  entwuchs 
bald  dem  kleinen  provisorischen  Räume,  1862  bezog  man  ein  eigenes 
neu  errichtetes  Gebäude  und  erweiterte  gleichzeitig  die  Eornbörse  zur 
Produktenbörse,  die  1887  in  ihr  gegenwärtig  bewohntes  Riesenheim 
übersiedelte,  das  hinter  seinen  rund  2000  Fenstern,  abgesehen  von 
dem  ungeheuren  Börsensaal  und  den  dazu  gehörigen  Räumlichkeiten, 
auf  zehn  Etagen  188  Bureaus  für  Börsenmitglieder  aufweist. 


Die  Organisation  des  Getreidehandels  in  den  Ver.  Staaten  von  Amerika.     278 

Diese  Entwicklung  in  New  Tork,  deren  feinere  Kansalverknüpfangen 
der  geschichtlichen  Erfassung  sich  entziehen,  ist  typisch  für  alle  jene 
älteren  Städte,  deren  Emporwachsen  nicht  erst  in  die  Oetreideexport- 
ära  fallt  Fast  überall  zunächst  tastende,  nur  teil-  und  zeitweise  er- 
folgreiche Versuche  im  bunten  Durcheinander;  überall  erst  in  jüngster 
Zeit  ein  Erstarken  zu  festen,  dauernden  Formen.  1844—1860  ist 
die  Hauptperiode  der  Produktenbörsengründungen,  deren  Verlauf  hier 
kurz  skizziert  werden  soll,  da  er  die  verschiedenen  in  Betracht  kom- 
menden GFetreideplätze  nach  Stellung  und  Bedeutung  einigermaßen 
charakterisiert. 

New  York  waren  noch  mehrere  für  den  Oetreidehandel  besonders 
wichtige  Plätze  mit  einer  modernen  Börsengründung  Torausgegangen. 
Cincinnati,  das  als  Getreidehandelszentrum  als  der  eigentliche  Vor- 
laufer Chicagos  gilt  und  unter  den  älteren  Städten  gleichermaßen 
durch  seine  Lage  inmitten  eines  fruchtbaren  Getreidegebietes  und  durch 
die  Unternehmungslust  seiner  Bewohner  sich  auszeichnete,  scheint  den 
Suhm,  die  erste  eigentliche  Produktenbörse  auf  amerikanischem  Boden 
ins  Leben  gerufen  zu  haben,  beanspruchen  zu  dürfen.  Denn  die 
Chamber  of  Commerce  wurde  bereits  im  Jahre  1839  organisiert,  wenn 
sie  auch  erst  11  Jahre  später  die  Rechte  einer  Korporation  erwarb 
Buffalo,  das  —  wie  wir  sahen  —  den  ersten  Elevator  erbaute,  ist  im 
Jahre  1844  mit  der  Gründung  eines  Board  of  Trade,  das  ein  direkter 
Vorgänger  des  heutigen  Merchants  Exchange  ist,  gefolgt;  dort  scheint 
die  Eröffnung  des  Erie-Eanals  Unternehmungslust  und  Elapital  kon- 
zentriert zu  haben,  so  daß  es  ihm  anfangs  gelang,  eine  aktive  Rolle 
im  Getreidehandel  zu  spielen,  die  es  als  Transitplatz  in  der  Mitte 
zwischen  einem  Chicago  und  einem  New  York,  entwickelteren  Verhält- 
nissen gegenüber,  nicht  aufrecht  zu  erhalten  vermochte;  heute  ist 
Buffalos  Börse  bedeutungslos.  Es  folgten  Ende  des  Jahrzehnts  die 
Börsengründungen  in  den  beiden  wichtigsten  Getreidehandelsplätzen 
des  Westens:  in  Chicago^  wo  in  dem  noch  nicht  20  Jahre  alten  und 
kaum  20000  Einwohner  zählenden  Städtchen  im  Jahre  1848  13  Firmen 
und  Einzelkaufleute  zu  einem  Börsenvereine  sich  zusammenschlössen, 
aus  dem  innerhalb  einer  Generation  die  heutige  machtvolle,  vielfach 
weltmarktbehersschende  Organisation  der  Millionenstadt  erwachsen 
sollte,  und  in  St.  Louis,  wo  im  folgenden  Jahre  unter  Vereinigung 
mit  der  bereits  bestehenden  Organisation  der  früh  entwickelten  Mehl- 
industrie die  Produktenbörse  begründet  wurde,  die  wohl  unter  allen 
Schwestergründungen  anfangs,  eben  ihres  in  der  Müllerei  gewonnenen 
festen  Rückhalts  wegen,  am  schnellsten  und  kräftigsten  sich  entwickelt 
hat  Diesen  Städten  schloß  sich  das  weiter  östlich  gelegene,  1845 
durch  den  Miami-Kanal  mit  Cincinnati   verbundene  Toledo  im  Jahre 
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1819  an.  1852  entsteht  dann  an  der  Atlantischen  Küste  in  New 
York,  wie  erwähnt,  der  erste  noch  schwache  Ansatz  zn  einer  börsen- 
artigen Organisation  des  Oetreidehandels  und  ihm  folgten  in  den 
nächsten  beiden  Jahren  New  Yorks  Hauptkonkurrenten  Baltimore 
(1853)  und  Philadelphia  (1864),  während  der  dritte  Rivale  Boston, 
aus  dessen  verschiedenartigem  Handel  der  Erie-Eanal  das  Getreide 
dauernd  stark  verdrängt  hat,  erst  anscheinend  1877,  nach  mehrfachen 
Wandlungen,  eine  borsenmäßige  Organisation  von  Dauer  für  den  Pro- 
duktenhandel schuf.  In  die  weiten  Maschen  des  so  in  seinen  Grund- 
zügen bereits  um  die  Mitte  des  Jahrhunderts  abgesteckten  Netzes 
reihten  sich  dann  1856  noch  Detroit  an  der  verkehrsreichen  Verbin- 
dung des  Huron-  und  £rie*Sees,  1858  Milwaukee  am  Michigan-See 
und  10  Jahre  später  der  am  weitesten  westlich  vorgeschobene  größere 
amerikanische  Getreideplatz,  Kansas  City,  mit  eigenen  Börsenorgani- 
sationen ein.  Einen  bedeutungsvollen  Zuwachs  bringen  dann  erst  die 
achtziger  Jahre,  indem  1881  sowohl  in  Minneapolis,  der  an  den 
Anthony-Fällen  des  Mississippistromes  belegenen  jungen  größten  Mühlen- 
stadt der  Welt,  als  auch  in  der  jungen  Wunderstadt  an  der  West- 
spitze des  Superiorsees,  dem  1880  erst  3482,  12  Jahre  später  bereits 
über  60000  Einwohner  zählenden  Duluth,  Getreidebörsen  ins  Leben 
gerufen  wurden,  deren  Bedeutung  von  Jahr  zu  Jahr  wächst.  Diesen 
beiden  in  Minnesota  gelegenen  Getreideplätzen  des  Nordwestens  hat 
sich  1894  in  unternehmungslustiger  Selbständigkeit  die  zu  Wisconsin 
gehörende  Zwillingsstadt  von  Duluth,  Superior,  mit  eigener  Börse  und 
eigener  Getreideinspektion  an  die  Seite  gestellt;  im  Dezember  1886 
kam  hier  erst  der  erste  Eisenbahnwaggon  mit  Getreide  an;  im  fol- 
genden Jahre  bestand  die  Ansiedelung  aus  noch  nicht  4000  lose  zu- 
sammengelaufenen Leuten;  1889  wurde  sie  erst  als  Stadt  anerkannt; 
1892  aber  rühmte  sie  sich  bereits  einer  Bürgerschaft  Ton  85000  Köpfen 
und  behauptete  sie,  daß  ihr  Eisenbahnverkehr  auf  mehr  als  2  Mill. 
Tonnen,  ihr  Wasserverkehr  auf  1940  Schiffe  mit  einem  Tonnengehalte 
von  2496507  tons  sich  belaufe,  daß  sie  Elevatoren  mit  einem  Fassungs- 
raume  von  14675000  Busheis  und  Mühlen  mit  einer  faktischen  täg- 
lichen Erzeugung  von  12650,  einer  möglichen  von  23000  Barrels 
besäße.  In  der  Tat  trägt  jeder  Besucher  den  Eindruck  fort,  daß  hier 
ein  Biese  in  Windeln  liege,  und  man  wird  erwarten  dürfen,  daß  in 
Zukunft  die  Getreidebörse  von  Superior  —  vielleicht  in  Verbindung 
oder  gar  Verschmelzung  mit  der  älteren  Organisation  in  Duluth  —  im 
amerikanischen  Getreidebandel  ein  Wort  mitreden  wird. 
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18.  Die  Stellung  der  Produktenbörsen 
im  amerikanisohen  Wirtschaftsleben  der  Gegenwart' 

Die  Stellung,  welche  diese  Produktenbörsen  einerseits  im  Pro* 
duktenhandel  der  Vereinigten  Staaten,  andererseits  im  Wirtschaftsleben 
der  einzelnen  Stadt  einnehmen,  ist  verschieden.  In  der  ersten  Hin- 
sicht vermag  die  Statistik  der  Oetreideempfange  der  einzelnen  Plätze 
«inen  gewissen  Anhalt  zu  bieten;  auf  Orund  der  in  den  Jahres- 
berichten der  New  Yorker  und  Chicagoer  Börse  gegebenen  Daten  habe 
ich  aus  den  notierten  Eingangen  an  Weizen,  Mais,  Hafer,  Roggen  und 
Gerste  den  Gesamtgetreideempfang  im  jährlichen  Durchschnitt  der 
5  Jahre  1887—1891  berechnet  wie  folgt: 

Chicago    . 
New  York 
Baf&lo    . 
St.  Louis 
Minneapolis 
Baltimore 
Milwankee 
Dnluth     . 
Toledo     . 
Philadelphia 
Boston 
Cincinnati 
Detroit     . 

Da  die  far  Buffalo  augefährten  Zahlen  fast  ausschließlich  auf  den 
dortigen  Transitverkehr  fallen,  so  zeigt  diese  Tabelle  deutlich  die  weit- 
überwiegende Bedeutung  von  Chicago  und  New  York.  Diese  domi- 
nierende Stellung  wird  noch  dadurch  verstärkt,  daß  auch  das  Termin- 
geschäft, das  in  vieler  Beziehung  von  dem  vorhandenen  Effektivvorrat 
unabhängig  ist,  nur  in  diesen  beiden  Städten  zu  Selbständigkeit  und 
Unabhängigkeit  sich  entwickelt  hat,  so  daß  Chicago  und  New  York 
den  entscheidenden  Einfluß  auf  die  Preisbildung  im  amerikanischen 
Getreidemarkt  besitzen.  Allerdings  versuchen  neuerdings  Minneapolis 
und  Duluth,  welche  1892  schon  Getreidezufuhren  von  83  und  47,5  Hill. 
Busheis  aufzuweisen  hatten,  sich  ihrer  Diktatur  zu  entziehen  und  einen 
ihrer  wachsenden  Bedeutung  entsprechenden  Einfluß  auf  die  Marktlage 
zu  erringen. 

Dieser  Bedeutung  eines  Getreidehandelsplatzes  innerhalb  des  ge- 
samten amerikanischen  Getreidehandels  entspricht  natürlich  einiger- 
maßen die  Bedeutung  der  Produktenbörse  im  Wirtschaftsleben  der 
einzelnen  Stadt  So  ist  das  Board  of  Trade  in  Chicago  auch  die 
Organisation,  die  sich  berufen  fühlt,  das  wirtschaftliche  Interesse  der 

IS» 


172325436  Bushels 

96731988 

»» 

93486022 

V 

57889921 

» 

52286790 

f> 

25994035 

» 

21955650 

» 

20950657 

» 

19496459 

n 

17697688 

>» 

17628437 

91 

15938054 

tf 

11060013 

ft 

276     I^ie  Organisation  des  Getreidehandeis  in  den  Ver.  Staaten  von  Amerika. 

ganzen  Stadt  wahrzunehmen  nnd  die  vielfach  wirksam  dafür  ein- 
getreten ist  Aber  nur  wo  eine  Branche  oder  wenige  nah  verwandte 
Branchen  weit  überwiegen,  wird  eine  solche  spezielle  Interessenorgani- 
sation eine  dominierende  Stellang  gewinnen  und  nur  dort  sich  das 
einseitige  Geschäftsinteresse  zn  einem  allgemeinen  städtischen  Interesse 
erweitem.  Das  ist  der  Fall  noch  in  den  meisten  Städten  des  Westens, 
so  beispielsweise  außer  dem  bereits  genannten  Chicago,  in  Minneapolis 
und  Duluth.  In  den  älteren  Städten  des  höher  kultivierten  Ostens 
hat  sich  dagegen  das  Wirtschaftsleben  reicher  diiSerenziert;  verschiedene 
wirtschaftliche  Interessen  stehen  gleich  stark  und  gleich  berechtigt 
nebeneinander;  dem  auf  der  Landwirtschaft  fußenden  Exporthandel 
steht  der  Importhandel  vielfach  selbständig  zur  Seite  und  beiden  stellt 
sich  immer  selbstbewußter  die  Industrie  gegenüber. 

Da  aber  in  einem  Lande,  das  einen  so  weiten  Ellbogenraum 
bietet,  wie  Amerika,  anfangs  völlig  das  stadtpolitische  Interesse  —  der 
Gesichtspunkt  der  Konkurrenz  der  Städte  untereinander  —  hinter  das 
wirtschaftliche  Interesse  zurücktritt^  dieses  aber  in  der  engen  Form  des 
konkreten  Geschäftsinteresses  am  unmittelbarsten  sich  geltend  macht 
und  zu  einem  Zusammenschluß  treibt,  so  verbindet  sich  mit  dem 
Streben  nach  Vereinigung,  vielfach  abschwächend,  eine  natürliche 
Tendenz  auf  Spezialisierung  der  wirtschaftlichen  Verbindungen.  Je 
größer  die  Zahl,  je  ähnlicher  der  Zweck,  je  gleicher  die  Macht,  um  so 
schwerer  wird  eine  der  vielerlei  Organisationen  sich  zu  jenem  höheren 
Standpunkt  der  Wahrnehmung  der  allgemeinen  Wirtschaftsinteressen 
der  Stadt  aufschwingen ;  im  engen  Kreise  verengert  sich  der  Sinn  und 
im  Verfolgen  des  oft  kleinlichen  Geschäftsinteresses,  im  Kampfe  mit 
den  anderen  Organisationen  verzetteln  sich  die  Kräfte.  Wo  eine  solche 
Dezentralisation  der  wirtschaftlichen  Organisationen  besteht,  gelingt  es 
auch  einer  handelskammerartigen  Korporation,  deren  e^entliche  Auf- 
gabe die  Wahrnehmung  der  allgemeinen  wirtschaftlichen  Interessen 
des  städtischen  Gemeinwesens  ist,  selten,  jene  dominierende  Stellung 
dauernd  zu  erringen,  da  sie  wirksam  ihre  Aufgabe  nur  erfüllen 
kann,  wenn  sie  das  Schwergewicht  der  Wirtschaftskräfte  der  Stadt 
stets  hinter  sich  hat.  Von  den  AusnahmeßUen  abgesehen,  wo  die 
börsenmäßige  Produktenhandelsorganisation  mit  der  handelskammer- 
artigen Korporation  gewissermaßen  in  Bealunion  vereinigt  ist,  ist  es 
eigentlich  nur  der  Chamber  of  Commerce  in  New  York  gelungen,  eine 
ihrer  Aufgabe  entsprechende  Stellung  zu  gewinnen  und  zu  bewahren; 
und  ihr  ist  es  geglückt^  weil  sie  einmal  die  älteste  Organisation  des 
Landes  und  daher  nach  Tradition  und  Kapitalkraft  besonders  bevor- 
zugt ist  und  weil  das  Importgeschäft,  dessen  Interessen  sie  anfangs 
fast  ausschließlich  und  jetzt  noch  vorwiegend  dienstbar  ist,  schon  an 
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und  für  8ioh  einen  generellen  Charakter  trägt  nnd  den  Blick 
daher  eher  znm  Umfassen  der  allgemeinen  städtischen  Interessen  er- 
heben läßt 

Das  bezeichnendste  Beispiel  für  das  Gegenteil  nnd  —  ich  möchte 
sagen  —  für  <die  normale  ameiikanische  Entwicklung  bietet  New  Yorks 
BiTalin,  Philadelphia^  die  sich  außer  als  Handelsstadt  auch  als  erste 
Industriestadt  des  Landes  zu  rühmen  liebt  Dort  fehlt  es  an  einem 
dominierenden  Geschäftsinteresse  und  ist  unter  dem  freien  Wa;lten  des 
Laissez-faire-Prinzips  die  Zersplitterung  der  Kräfte  yielleicht  am  weitesten 
gegangen.  Es  besteben  dort  nämlich  nebeneinander  nicht  weniger  als 
fünfzehn  mehr  oder  minder  börsenartige  Geschäftsorganisationen,  Ton 
denen  bezeichnenderweise  nur  eine  ihr  eigenes  Heim  besitzt  Unter 
dem  Einfluß  des  immer  heftiger  werdenden  Konkurrenzkampfes  der 
Atlantischen  Hafenplätze  ist  man  jetzt  in  Philadelphia  zur  Selbst- 
erkenntnis und  damit  zum  Entschluß  gekommen,  den  bisherigen  Zu« 
stand  radikal  zu  kurieren  und  alle  Kräfte  zusammen  zu  raffen.  Zu 
diesem  Zweck  ist  eine  neue  Organisation,  die  sich  »^Philadelphia  Bourse^ 
nennt,  im  Jahre  1890  begründet  und  im  folgenden  Jahre  inkorporiert 
worden ;  sie  ist  in  bewaßter  Weise,  was  die  Handelsinteressen  anlangt-, 
der  Hamburger  Börse  und,  was  die  Industrieinteressen  betrifft,  der 
Royal  Exchange  of  Manchester  nachgebildet  worden  und  soll,  wie  diese 
beiden  Organisationen,  alle  Großkauf leute  der  Stadt  und  ihr  Hilfe« 
personal  unter  einem  Dache  yereinigen«  Für  rund  2000000  Dollar 
wird  für  diese  neue  Korporation  ein  eigenes  Biesengebäude,  das  ver- 
tragsmäßig bereits  am  1.  Oktober  1895  fertig  sein  sollte,  eirichtet  und 
man  hofft,  daß  das  tägliche  Zusammensein  den  Geschäftsbetrieb  noch 
vielfach  erleichtem,  insbesondere  aber  einen  tatkräftigen  Esprit  de  Corps, 
welchen  man  bisher  Termißte,  heranbilden  wird.  Da  alle  bisher  be- 
stehenden Organisationen  sich  bereit  erklärt  haben,  zugunsten  der 
„Bourse'^  aof  ihre  getrennte  Sonderezistenz  zu  verzichten,  so  rechnet 
man  auf  eine  Mitgliedschaft  von  5 — 6000  Köpfen,  und  da  bereits  am 
I.Mai  1898  nicht  weniger  als  2315  Firmen  sich  Mitgliedschaften  er- 
worben hatten,  so  scheint  der  Erfolg  —  trotz  entstandener  finanzieller 
Schwierigkeiten  —  gesichert 

Also  auch  auf  dem  Gebiete  des  Börsenwesens  begegnet  uns  das 
Bestreben,  sich  vom  Boden  der  bisherigen  amerikanischen  Entwicklung 
zu  entfernen,  bewußt  und  gewaltsam  in  den  bisherigen  Gang  der  Dinge 
einzugreifen  und  in  der  Nachahmung  europäischer  Institutionen  das 
Heil  zu  erhoffen. 
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19.  Die  Organisation  der  amerikanischen  Produktenbörsen 

in  ihrer  geschichtlichen  Entwicklung. 

Trotz  der  soeben  geschilderten  partikularistischen  Entwicklung  des 
amerikanischen  Börsenwesens  ist  die  heutige  Organisation  der  ameri- 
kanischen Produktenbörsen  außerordentlich  gleichartig.  Man  hat  diese 
Organisation  als  ,^korporativ<'  und  ,,klubartig^  charakterisiert  und  damit 
ausdrücken  wollen,  daß  die  amerikanische  Getreidebörse,  wie  die  eng'* 
lische,  sich  enger  nach  außen  abschließe,  einen  mehr  plutokratiscfaen 
Geist  atme,  größere  Stabilität  in  ihrer  Mitgliederscbaft  aufweise,  als 
dieses  auf  dem  europäischen  Kontinente  der  Fall  sei  Das  Studium 
der  Börsenstatuten  verleitet  leicht  zu  dieser  Ansicht;  doch  der  Schein 
trflgt.  Wie  der  papierne  Buchstabe  des  Gesetzes  und  das  bunte  Leben 
der  Wirklichkeit  in  Amerika  in  noch  loserem  Kausalzusammenhang, 
als  anderswo,  stehen,  so  wird  auch  die  Bedeutung  und  Tragweite  einer 
Bestimmung  vielfach  erst  klar,  wenn  man  sie  auf  Grund  und  Zweck 
und  Wirksamkeit  genauer  untersucht  Es  bedarf  daher  auch  hier 
wiederum  zunächst  eines  geschichtlichen  Rückblicks. 

Die  amerikanischen  Börsen  sind,  wie  wir  sahen,  aus  freien  Ver* 
einigungen  hervorgegangen.  Sie  zählten  anfangs  meist  wenige  Mit* 
glieder.  Die  Chicagoer  Börse  umfaßte  1851  erst  88  und  zwar  eigent- 
lich nur  nominelle  Mitglieder,  da  es  zu  einer  Börsenversammlung  fast 
nie  kam,  so  daß  man  1865  zu  dem  bezeichnenden  Abhilfismittel  griff, 
die  Anziehungskraft  der  jungen  Börse  durch  die  Einrichtung  eines 
appetitlichen  Lunches  und  eines  gemütlichen  Lesezimmers  zu  erhöhen; 
noch  bis  1858  war  die  Entwicklung  äußerst  langsam,  dann  erst  trat 
ein  Aufschwung  ein,  der  die  Mitgliederzahl  schnell  auf  625  im  Jahre 
1860  erhöhte.  Im  selben  Zeitraum  hatte  es  St  Louis  aus  ähnlich 
geringen  Anfangen  bis  auf  675  Mitglieder  gebracht  New  lork  da- 
gegen, das  ja  schon  eine  längere  Entwicklung  hinter  sich  hatte,  konnte 
in  seiner  „Com  Exchange'^  1853  schon  rund  tausend  Namen  aufführen 
und  zählte  1862  bei  der  Begründung  der  heutigen  Produktenbörse 
1250  Mitglieder.  Bei  den  kleineren  Organisationen  war  die  Entwicklung 
bescheidener  und  langsamer;  die  Produktenbörse  Ton  Toledo  trat  z.  B. 
mit  zwanzig  Mitgliedern  1849  ins  Leben  und  zählte  bei  ihrer  Reorgani- 
sation im  Jahre  1876  erst  hundert 

Solange  diese  Vereinigungen  noch  keinen  „Charter^'  erworben 
hatten,  also  noch  nicht  Eorporationsrechte  besaßen,  erhielten  sie  sich 
durch  jährliche  Umlagen,  die  bei  den  geringen  gemeinsamen  Yer- 
anstaltungen  selten  den  Betrag  von  fünf  Dollar  überstiegen;  die 
börsenartigen  Organisationen  Bostons  blieben  bis  zum  Jahre  1882  in 
diesem  rechtlich  formlosen  Zustande.     Begelmäßig  jedoch  suchte  ein 
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Börsenverein  möglichst  früh  um  Eorporationsrechte  nach,  da  es  ent* 
schieden  zum  Vorteil  der  Börsenmitglieder  war.  Denn  solange  der 
Verein  nicht  einen  Charter  besitzt,  haften  die  einzelnen  Mitglieder  für 
die  Vereinsscholden  toU  und  solidarisch,  während  die  Inkorporiemng 
eine  Begrenzung  der  Haftbarkeit  mit  sich  bringt  nnd  zwar  nach  Bisbee 
nnd  Simonds  (Law  of  the  Produce  Exchange.  Chicago  1884]  in  Höhe 
des  „Marktwertes''  der  Mitgliedschaft.  Außerdem  wurden  Tiel&ch 
Statuten  einer  nicht  inkorporierten  Gesellschaft  Ton  den  Gerichten  nicht 
anerkannt)  vielmehr  ihre  Wirksamkeit  von  dem  Nachweis  aller  Voraus- 
setzungen einer  gültigen  Einzelrereinbarung  der  Parteien  abhängig 
gemacht. 

Mit  der  Erwerbung  des  Charters  —  und  heute  sind  alle  genannten 
Börsen  inkorporiert  —  wurden  bestimmte  Eintrittsgelder  (Initiation 
fees)  eingeführt,  neben  denen  allerdings  am  Jahresschluß  nach  Bedarf 
festgesetzte  jährliche  Beitrage  schwankender  Art  (annual  dues)  bestehen 
blieben.  Auch  diese  Eintrittsgelder  waren  anfangs  sehr  niedrig  be- 
messen; sie  wurden  bei  der  Inkorporierung  der  Chicagoer  Börse  auf 
fünf  Dollar  festgesetzt,  während  die  Jahresumlage  mit  zwei  Dollars 
anfing.  Auch  das  Anwachsen  der  Eintrittsgelder  ist  in  den  ersten 
Jahrzehnten  nur  gering  gewesen;  so  wurde  1867  in  Baltimore  eine 
Erhöhung  auf  zwanzig  Dollar  vorgenommen,  so  betrug  noch  1882  der 
offizielle  Preis  in  der  Chamber  of  Commerce  von  Cincinnati  hundert 
Dollar,  so  war  das  Eintrittsgeld  der  New  Yorker  Produktenbörse  in 
der  ersten  Zeit  nach  der  im  Jahre  1862  erfolgten  Neuorganisation 
zweihundert  Dollar  und  stieg  bis  1880  auf  fünfhundert  Dollar.  Eine 
ungeheure  Steigerung  der  Eintrittsgelder  ist  erst  seit  Anfang  der 
achtziger  Jahre  erfolgt  und  sie  hängt  zusammen  mit  dem  Aufkommen 
der  für  Amerika  so  charakteristischen  Biesenbauten,  auf  deren  Ent- 
stehung und  Bedeutung  hier  einen  Augenblick  eingegangen  werden 
muß,  da  sie  im  Börsenwesen  der  Vereinigten  Staaten  eine  zu  einfluß- 
reiche Bolle  spielen. 

Diese  technisch  durch  die  ausgiebige  Verwertung  des  Eisens  und 
insbesondere  des  Stahls,  wirtschaftlich  durch  die  Vervollkommnung  des 
Fahrstuhls  ermöglichten  eigenartigen  Bauten,  deren  bisher  größter 
Bepräsentant,  der  sog.  Masonic  Temple  in  Chicago,  21  Stockwerke  auf- 
weist, doch  bald  durch  den  in  Ausführung  begrilfenen  32  Etagen  hohen 
Bau  der  Zeitung  „Sun"  in  New  York  übertroflFen  sein  wird,  gestatten 
eine  Konzentration  des  Geschäftslebens,  wie  sie  sonst  nicht  möglich 
ist  Eine  solche  Konzentration  ist  aber  in  Amerika  nicht  nur,  wie 
überall,  wirtschaftlich  erwünscht,  sondern  trotz  der  Weiträumigkeit  des 
Landes  sogar  räumlich,  wenigstens  stellenweise,  geboten.  Geboten  war 
sie  in  New  York,  wo  die  geschichtliche  Entwicklung  das  Geschäftsleben 
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einer  f^st  3000000  Köpfe  zählenden  Bevölkerung  auf  der  südlichen 
Spitze  der  schmalen  Manhattan-Insel  zusammengedrängt  hat;  nachdem 
zunächst  dem  mächtigen  Flosse  breite  Landstriche  abgewonnen  waren, 
war  eine  weitere  Ausdehnung  dieses  Geschäftsviertels  in  anderer  Bich- 
tung  als  in  die  Höhe  ausgeschlossen,  und  der  mit  Erfindungskraft 
80  merkwürdig  gepaarte  energische  Mut  der  Amerikaner  hat  denn  auch 
aus  dieser  Situation  die  einzig  sich  ergebende  Eonsequenz  mit  Rück- 
sichtslosigkeit gezogen.  Seit  Anfang  der  achtziger  Jahre  beginnt  man 
in  New  York  die  immer  dringlicher  werdende  Stadterweiterung,  die  in 
horizontaler  Linie  nicht  möglich  ist,  in  der  vertikalen  vorzunehmen; 
die  Ära  der  Turmbauten  nimmt  ihren  Anfang.  Am  weiten,  flachen, 
sumpfigen  Ufer  des  Michigan-Sees  sollte  sie  bald  ihre  kühnste  und 
technisch  vollkommenste  Ausbildung  finden.  Obwohl  hier  die  geogra- 
phischen Verhältnisse  einer  Stadt  nicht  in  gleicher  Weise,  wie  der 
großen  Rivalin  des  Ostens,  natürliche  Grenzen  ziehen,  obwohl  auch 
vielleicht  Chicago  im  ganzen  mit  seinen  vielen  gartenumsäumten  Gottages, 
seinen  großen  schattigen  Parkanlagen  und  weiten,  öden  Bauflächen 
mehr  wie  jede  andere  MillidnenstiEMlt  den  Charakter  der  Weiträumig- 
keit trägt^  so  hat  doch  eine  merkwürdige  Verkettung  verschiedenartiger 
Momente  auch  hier  eine  ungewöhnliche  Verengung  des  Oeschäftsviert<els 
herbeigeführt  Chicago  leidet  gewissermaßen  daran,  daß  man  der  Stadt 
vor  25  Jahren  ein  Gewand  angelegt  hat,  das  nicht  in  genügender 
Weise  auf  den  allerdings  nicht  zu  ahnenden  Zuwachs  berechnet  war. 
Es  war  seinem  Jugendkleide  entwachsen  und  konnte  es  doch  nicht  ab- 
streifen. Im  Osten  zieht  das  Ufer  des  stolzen  Binnensees  eine  feste 
Grenze,  die  durch  die  zahlreichen  Farallelgeleise  der  Illinois- Zentral- 
Eisenbahn  gewissermaßen  noch  verstärkt  wird;  im  Norden  und  Westen 
umsäumt  den  Geschäftsteil  der  Chicagofluß  mit  seinem  Südarm,  der 
durch  den  im  Umbau  begriiSenen  lUinois-Michigan-Eanal  die  leistungs- 
fähigste Wasserverbindung  zwischen  den  Großen  Seen  und  dem  Fluß- 
gebiet des  Mississippi  herstellt  und  zugleich  für  Chicago  zu  einem 
wichtigen  Hafenplatz  hergerichtet  ist  Im  Süden  ist  der  allerdings 
durch  den  Lauf  des  Chicagoflusses  eingeengte  Ausgang  von  Natur  aus 
ofien,  hier  lagern  sich  aber  an  der  früheren  Grenze  der  Stadt  fünf 
große  Bahnhofsanlagen  breit  hin,  in  denen  die  meisten  und  wichtigsten 
Eisenbahnlinien  dieses  größten  Eisenbahnmittelpunktes  Amerikas  endigen, 
und  sie  haben  mit  ihrem  kaum  übersehbaren  Gewirr  von  ofienen,  im 
Straßenniveau  liegenden  Schienen  dem  Geschäftsviertel  Chicagos  eine 
vielleicht  noch  schärfere  Grenze  gezogen,  als  Fluß  und  See  nach  den 
drei  anderen  Seiten.  So  ist  das  Geschäftsleben  Chicagos  mehr  oder 
minder  künstlich  auf  eine  kleine  Fläche  von  etwa  ^4  englischer  Quadrat- 
meile zusammengedrängt  und,  da  hier  nicht  nur  fast  alle  Eisenbahnen, 
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sondern  auch  fifist  alle  Straßenbahnen  endigen,  so  ist  hier  die  Yerkehis- 
intensitat  eine  so  große,  daß  man  schon  den  phantastischen  Plan  er- 
wogen hat,  über  dem  Straßendanmi  in  Stockwerkshöhe  Fnßgängerw^e 
zu  erbauen.  So  ist  Chicago  nicht  nur  aus  reklamehaftem  Wetteifer, 
der  allerdings  auch  mit  im  Spiele  war,  dem  Vorgänge  der  Metropole 
des  Ostens  alsbald  gefolgt  und  hat  die  Turmhäuser  zu  den  eigentUcben 
v,skj  scrapers'^  ausgebildet,  wie  der  Yolksmund  im  Westen  sie  bezeich- 
nenderweise nennt 

Und  wie  so  in  den  zum  Teil  natürlichen,  zum  Teil  historisch  ge- 
wordenen Yerhaltnissen  eine  gewisse  Nötigung  zu  diesen  Eolossalbauten 
lag,  so  sprach  auch  für  sie  die  wirtschaftliche  Zweckmäßigkeit^  und 
das  wurde  für  ihre  Yerbieitung  das  Entscheidende.  In  jeder  groß- 
toufmannischen  Branche  lebt  ein  Streben  nach  Konzentration.  Das  hat 
bisher  bereits  in  yielen  amerikanischen  Städten  und  ganz  besonders  in 
New  Tork  dazu  gefuhrt,  die  gleichartigen  Geschäfte  und  ihr  Hilfs- 
personal möglichst  in  einer  Straße  oder  doch  in  wenigen  Straßen  zu- 
sammenzudrängen. Nichts  aber  kommt  dieser  Eonzentrierungstendenz 
so  entgegen,  wie  die  amerikanischen  Turmbauten.  Die  Zusammen- 
diängung  auf  kleiner  Fläche,  die  Möglichkeit  leichtester  und  Inlligster 
Yerbindung  der  verschiedenen  Räume  eines  solchen  Riesenbaues  durch 
Telephon  und  Sprachrohr,  die  schleunige  und  prompte  Beförderung 
durch  Fahrstühle,  in  deren  oft  sehr  erheblichen  Zahl  sich  meist  sog. 
Expreß-Elevatoren  befinden,  die  den  Yerkehr  nur  mit  den  obersten 
Stockwerken  vermitteln  —  das  schafft  die  Möglichkeit  eines  schnellen 
und  zugleich  bequemen  Yerkehrs  innerhalb  eines  großen  Interessenten- 
kreises, wie  sie  in  horizontaler  Richtung,  zumal  in*  einer  bereits  eng 
verbauten  Stadt  mit  ungeheuer  gesteigerten  Grundstückspreisen,  sich 
nicht  erreichen  läßt. 

Da  nun  die  Börse,  wie  man  sagen  könnte,  nichts  anderes  ist,  als 
das  charakteristischste  Resultat  dieser  allgemeinen  wirtschaftlichen 
Konzentrationstendenz,  so  erscheint  e3  auch  begreiflich,  daß  ganz  be- 
fionders  alle  Börsen  in  Nordamerika  die  Neigung  nach  einem  solchen 
Riesenheim  verraten.  Wie  bei  allen  größeren  Geschäftsoj^anisationen, 
60  geht  auch  bei  ihnen  das  Bestreben  regelmäßig  dahin»  möglichst 
für  alle,  oder  doch  die  meisten  dauernden  Börseninteressenten  ein 
Unterkommen  in  dem  Neubau  zu  ermöglichen.  Dadurch  wird  in  ge- 
wisser Weise  der  äußere  Bau  charakteristisch  far  die  Bedeutung  einer 
kaufinännischen  Yereinigung,  zumal  die  alles  Große  bevorzugende 
Reklame  natürlich  einen  nimmer  rastenden  Anreiz  zu  möglichst  ruhm- 
rediger Entfaltung  der  eigenen  Kräfte  bietet.  Die  meisten  der  bisher 
genannten  kaufmännischen  Organisationen  besitzen  daher  heute  ein 
derartiges  Riesenheim.    Dasjenige  der  New  Yorker  Produktenbörse  ist 
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bereits  mit  einigen  statistischen  Angaben  beschrieben  worden;  zur 
Charakterisierang  des  in  ihm  herrschenden  rührigen  Lebens  mag  hinzu- 
gefügt werden,  daß  seine  neun  gleichzeitig  tätigen  Fahrstühle  1893 
taglich  im  Durchschnitt  27500,  im  Jahre  also  über  11  Mill.  Menschen 
befördert  haben  sollen.  Einen  ähnlichen,  wenn  auch  nicht  so  riesen« 
haften  Bau  hat  die  Baumwollbörse  New  Yorks  sich  1884  für  rund 
1000000  Dollars  errichtet  und  1887  ist  die  dortige  Fetroleumborse 
(Consolidated  stock  and  petroloum  exchange  of  New  Tork)  den  beiden 
Vorgängerinnen  gefolgt.  Eher  voraus  vor  dem  Osten  in  dieser  Ent- 
wicklung sind  gegenwärtig  die  jüngeren  Städte  des  Westens,  in  denen 
regelmäßig  die  Kosten  des  Niederreißens  alter  Baulichkeiten  gespart 
werden  können  und  oft  gleich  tou  vornherein  neben  den  proviso- 
rischen Bretterbuden  der  ersten  Ansiedler  solche  riesenhafte  Pracht- 
bauten entstehen. 


20.    Die  Erhöhung  der  Börseneintrittsgelder  im 

besonderen. 

Zu  den  technischen  und  allgemein  wirtschaftlichen  Momenten, 
welche  die  börsenmäßigen  Organisationen  zu  der  Errichtung  der  ge- 
schilderten Biesenbauten  reiiten,  kam  noch  ein  Moment  finanzieller 
Art.  Ein  jeder  derartiger  Bau  kostet  Geld,  viel  Geld  —  wie  ja  die 
angeführten  Zahlen  beweisen.  Müßten  die  Börsenmitglieder  unter  sich 
das  Anlagekapital  und  die  hohen  CTnterhaltungskosten  voll  aufbringen, 
so  wären  sie  kaum  so  eifrig  bestrebt  gewesen,  den  Vorteil  größerer 
Konzentration  sich  anzueignen.  Die  Börsenorganisation  kam  aber  dem 
im  kaufmännischen  Amerika  besonders  entwickelten  natürlichen  mensch- 
lichen Bestreben,  möglichst  den  eigenen  Acker  mit  dem  Ochsen  eines 
anderen  zu  pflügen,  entgegen. 

Dieses  schwierige  finanzielle  Kunststück  hoffte  man  durch  die  Er- 
höhung der  Eintrittsgelder  ausführen  zu  können.  Man  rechnete  näm- 
lich folgendermaßen:  wenn  wir  von  heute  ab  —  noch  vor  dem  im 
Zusammenhang  mit  dem  Neubau  erwarteten  Geschäftsaufschwung  — 
die  Eintrittsgelder  erheblich  erhöhen,  so  wird  auch  der  durch  Über- 
tragung leicht  zu  realisierende  Wert  der  bisherigen  Mitgliedschaften 
steigen  und  mit  zunehmender  Nachfrage  bald  die  Höhe  des  neuen 
Eintrittsgeldes  erreichen;  so  verschaffen  wir  durch  eine  einfache  sta- 
tutarische Vorschrift  den  bisherigen  Mitgliedern  einen  Kapitalgewinn, 
der  sie  auch  ihrerseits  zu  Aufwendungen  für  den  Neubau  geneigter 
machen  wird.  Wenn  wir  aber  zweitens  das  Eintrittsgeld  stufenweise 
—  sei  es  nach  bestimmten  Zeitabschnitten,  sei  es  nach  der  Stückzahl 
der  Zertifikate  —  steigen  lassen,  so  wecken  wir  in  weiten  Kreisen  das 
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Bestreben,  sich  noch  zom  niedrigen  Preise  eine  Mitgliedschaft  —  znm 
eigenen  Gebrauch  oder  in  der  spekulativen  Erwartung  weiterer  Wert- 
steigerung —  zu  erwerben  und  so  werden  wir  mit  einem  Schlage 
eine  erhebliche  Anzahl  neuer  Mitgliedschaften  verkaufen  und  uns  ein 
Kapital  erwerben  können,  das  wahrscheinlich  jede  finanzielle  Heran^» 
Ziehung  der  alten  Mitglieder  zum  Neubau  erspart 

Zu  diesen  Spekulationszwecken  wurden  überall  die  Eintrittsgelder 
gewaltig  in  die  Höhe  geschnellt.  In  der  New  Torker  Produktenbörse 
deren  Mitgliederzahl  för  1880  auf  2468  angegeben  wird,  wurde  zu- 
gunsten des  Neubaues  am  15.  Februar  1882  beschlossen,  von  diesem 
Tage  ab  den  Preis  der  Mitgliedschaftszertifikate  bis  zur  Ausgabe  des 
2700.  Stackes  zu  verdoppeln  auf  1000  Dollar,  für  die  weiteren  800 
Stücke  auf  2500  Dollar  und  für-  alle  über  das  3000.  hinausgehenden 
auf  5000  Dollar  festzusetzen.  Die  Spekulation  glückte.  Binnen  kürzester 
Frist  waren  die  noch  an  3000  fehlenden  Mitgliedschaften  vergriffen 
und  der  Börsenkasse  war  die  schöne  Summe  von  fast  einer  Million 
Dollar  zugeführt. 

Ein  zweites  Beispiel  nicht  minder  charakteristischer  Art  mag  noch 
hinzugefügt  werden.  In  Cincinnati  waren  bis  1882  übertragbare  Mit- 
gliedschaftszertifikate nicht  ausgegeben;  ebenfalls  zum  Zwecke  eines 
Neubaues  wurde  am  14.  März  1882  beschlossen,  daß  jedes  bisherige 
Mitglied  zum  Preise  von  100  Dollar  sich  ein  solches  Zertifikat  solle 
erwerben  können,  während  gleichzeitig  für  die  Neuausgabe  von  Zerti« 
fikaten  der  Preis  für  1882  auf  250  Dollar,  für  1883  auf  500  Dollar 
und  von  1884  ab  auf  1000  Dollar  festgesetzt  wurde.  Die  Folge  war, 
daß  bis  zum  1.  Januar  1883  1682  Mitgliedschaftszertifikate  verkauft 
waren;  alle  bisherigen  Mitglieder  hatten  in  der  Erwartung  einer  er- 
heblichen Preissteigerung  von  der  Befugnis  des  bevorzugten  Zertifikat- 
kaufs freudig  Gebrauch  gemacht;  außerdem  waren  501  Zertifikate  zu 
250  Dollar  verkauft  worden;  1883  wurde  auch  noch  eines  zu  500  Dollar 
ausgegeben.  Durch  den  bloßen  Beschluß  einer  Statutenänderung  wurde 
auch  hier,  ohne  eigentliche  pekuniäre  Einbuße  der  bisherigen  Mitglieder^ 
eii\  ansehnlicher  Baufonds  zusammengebracht. 

Dasselbe  wiederholt  sich  nun  überall,  nur  mit  verschiedenen  nach 
der  finanziellen  Leistungsßhigkeit  der  in  Betracht  kommenden  In- 
teressentenkreise abgestuften  Beträgen.  Im  Board  of  Trade  von 
Chicago  hat  man  gar  das  Eintrittsgeld,  das  bis  Februar  1881  noch 
1000  Dollar  betragen  hatte,  bis  zur  Höhe  von  10000  Dollar  —  ebenso 
wie  auf  der  New  Torker  Baumwollbörse  —  heraufgeschroben.  In 
Toledo  ist  es  in  wenigen  Jahren  stufenweise  von  250  Dollar  auf 
3000  Dollar  (seit  1881)  gesteigert.  In  Minneapolis  ist  das  heute 
statutarisch  bestehende,  bisher  jedoch  noch  nicht  bezahlte  Eintrittsgeld 
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auf  1000  Dollar  bemessen.  In  Dalath  scheint  man  nach  Ausgabe  der 
ersten  200  Zertifikate  zum  ungewöhnlich  niedrigen  Satze  von  5  Dollar 
gleich  den  Sprung  auf  500  Dollar  gemacht  zu  haben. 

Nicht  ebenso  glückte  die  Spekulation  auf  eine  dauernde  Hebung 
des  Zertifikatpreises  im  offenen  Markte«  Zwar  ist  regelmäßig  kurz 
nach  dem  geschilderten  Fim^nzmanöver  ein  erhebliches  Emporschnellen 
des  Preises  zu  beobachten.  So  wurde  an  der  Produktenbörse  zu  New 
York  nach  Ausgabe  von  3000  Mitgliedschaften  zum  Maximalpreise  Ton 
2500  Dollar  ?erschiedentlich  gar  der  Preis  von  4000  Dollar  erzielt, 
wobei  es  sich  freilich  nicht  beurteilen  läßt,  wie  weit  zu  Spekulations- 
zwecken  vorgenommene  Scheinkäufe  mit  im  Spiele  waren.  Sehr  bald 
trat  jedenfalls  an  die  Stelle  des  Steigens  ein  starkes  und  zunehmendes 
Sinken.  Und  das  war  sehr  begreiflich.  Überiill  war  in  der  angeführten 
Weise  eine  große  Anzahl  neuer  Mitgliedschaftszertifikate,  nach  denen 
ein  wirtschaftlicher  Bedarf  nicht  vorhanden  war,  ausgegeben  worden; 
die  Zertifikate  hatten  für  kurze  Zeit  den  Charakter  eines  Spekulations- 
papiers angenommen,  hatten  eine  künstliche  Hausse  erlebt,  in  der  sie 
von  Leuten  aller  Art,  die  oft  gar  nicht  die  Absicht  hatten,  ihren  Fuß 
jemals  in  die  Produktenbörse  zu  setzen,  erworben  wurden;  nicht  selten 
waren  in  der  Hoffnung  auf  einen  weiteren  Spekulationsgewinn  mehrere 
Zertifikate  in  einer  Hand  vereinigt  worden.  Derartige  wirtschaftlich 
unnötige  Zertifikate  waren  an  der  New  Yorker  Produktenbörse  —  wie 
wir  gesehen  haben  —  binnen  wenigen  Wochen  mehr  als  500,  d.  h. 
mehr  als  Ve  ^^^^^  Gesamtzahl  aasgegeben  worden.  Trat  daher  nicht 
wirklich  der  erhoffte  Geschäftsaufschwung,  der  den  Kreis  der  Effektiv- 
interessenten sehr  erweitert  hätte,  ein,  so  mußten  die  wirtschaftlich 
nutzlosen  Zertifikate  zur  Börse  gewissermaßen  zurückströmen ;  sie  mußten 
ein  stetiges  scharfes  Angebot  auf  dem  Zertifikatmarkte  bilden  und 
einen  erheblichen  Preisdruck  ausüben. 

Dieser  Geschäftsaufschwung  blieb  aus  Gründen,  die  sogleich  zu 
erörtern  sein  werden,  aus.  Die  Geduld  der  Zertifikatbesitzer  wurde 
also  auf  eine  schwere  Probe  gestellt  und  sie  mußte  um  so  schneller 
erschöpft  werden,  wenn  gleichzeitig  die  von  den  Zertifiikatbesitzern  zu 
zahlenden  Umlagen  zwecks  Deckung  der  erhöhten  Betriebs-  und 
Unterhaltungskosten  erhöht  wurden,  wie  es  beispielsweise  in  Chicago 
der  Fall  war,  wo  sie  schrittweise  von  20  Dollar  im  Jahre  1882  auf 
90  Dollar  im  Jahre  1888  heraufgesetzt  wurden,  während  sie  in  New 
York  freilich  statutengemäß  auf  10—80  Dollar  fixiert  wurden. 

So  kommt  es,  daß  die  außerordentliche  Erhöhung  der  Eintritts- 
gelder, zum  Teil  bis  zu  solchen  Sätzen  wie  mehr  als  4000&  Mk., 
tatsächlich  den  Zutritt  zur  Börse  nicht  erschwert,  sondern  eher  er- 
leichtert  hat.     Es   ist    beispielsweise   ein   Mitgliedschaftszertifikat   in 
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New  York  (Eintrittsgeld  5000  Dollar)  znm  Preise  von  370  Dollar,  in 
Chioago  (Eintrittsgeld  10000  Dollar)  zu  525  Dollar,  in  Minneapolis 
(Eintrittsgeld  1000  Dollar)  zu  240  Dollar  und  in  Dnluth  (Eintrittsgeld 
500  Dollar)  zu  140  Dollar  in  den  letzten  Jahren  verkauft  worden,  und 
diese  Zi£fem,  die  allerdings  die  mir  bekannt  gewordenen  Minimalpreise 
bezeichnen,  sind  keineswegs  exzeptioneller  Art,  stehen  vielmehr  nicht 
erheblich  unter  dem  natürlich  ziffermäßig  kaum  zu  ermittelnden  Durch- 
schnittspreise. 

Diese  Verhältnisse  haben  es  mit  sich  gebracht,  daß  auf  allen 
amerikanischen  Börsen  eine  erhebliche  Differenz  zwischen  der  Zahl  der 
nominellen  Börsenmitglieder  und  der  der  tatsächlichen  Börsenbesucher 
besteht.  Oenau  zahlenmäßig  bestimmen  läßt  sich  diese  Differenz  nicht; 
sie  läßt  sich  aber  vielleicht  in  folgender  Weise  in  ihrem  Umfange 
etwas  anschaulicher  und  wahrscheinlicher  machen.  Aus  Gründen,  auf 
die  später  noch  einzugehen  ist,  darf  angenommen  werden,  daß  die 
Zahl  der  Börsenbesucher  an  den  älteren  Börsen  der  Vereinigten 
Staaten  heute  auf  keinen  Fall  größer  ist,  als  sie  es  im  Jahre  1880 
war.  Im  Oktober  dieses  Jahres  wurde  an  der  New  Torker  Produkten- 
börse eine  statistische  Eontrolle  des  Börsenbesuches  durchgeführt;  sie 
ergab,  daß  in  der  letzten  Börsenstunde  die  Zahl  der  Fortgehenden 
zwischen  1420  und  1679  geschwankt  und  im  täglichen  Durchschnitt 
1566  betragen  hat.  Diese  Zahl  dürfte  zur  Charakterisierung  des  Börsen- 
besuchs erheblich  zu  hoch  sein;  denn  da  anscheinend  nur  die  Fort« 
gehenden  gezählt  und  die  Zurückkommenden  —  was  sich  auch  schwer 
durchfuhren  ließe  —  nicht  in  Abzug  gebracht  sind,  es  aber  auf  allen 
amerikanischen  Börsen  infolge  der  rastlosen  Beweglichkeit  des  Ameri- 
kaners, wie  in  einem  Taubenschlage,  ein-  und  ausgeht,  so  muß  man 
annehmen,  daß  in  jenen  Ziffern  viele  Doppelzählungen  enthalten  sind; 
mindestens  ein  Drittel  dürfte  aus  diesem  Qrunde  zu  kürzen  sein.  So 
würden  wir  für  die  letzte  Börsenstunde,  die  durch  besonders  starken 
und  lebhaften  Börsenverkehr  ausgezeichnet  zu  sein  pflegt  und  daher 
annähernd  für  den  gesamten  Tagesbesuch  charakteristisch  ist,  im 
Jahre  1880  eine  Besuchsziffer  von  rund  1000  Köpfen  gewinnen«  Von 
sachverständiger  Seite  ist  femer  1890  die  Ansicht  ausgesprochen  worden, 
daß  von  rund  einem  Drittel  der  3000  ausgegebenen  Zertifikate  an  der 
Kew  Yorker  Produktenbörse  ein  börsenmäßiger  Gebrauch  nicht  ge- 
macht werde.  Danach  möchte  ich  in  Übereinstinmiung  mit  meinen 
persönlichen  Eindrücken  annehmen,  daß  an  der  New  Yorker  Pro- 
duktenbörse rund  zwei  Drittel  der  Zertifikatbesitzer  Börsenbesucher 
sind  und  täglich  durchschnittlich  rund  ein  Drittel  auf  der  Börse  sich 
zusammenfindet 

Ahnlich  dürfte  das  Verhältnis  an  der  Börse  von  St  Louis,   die 
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am  1.  Janaar  1892  8001  Mitglieder  zahlte,  sein;  etwas  günstiger  in 
Chicago,  dessen  Board  of  Trade  im  Jahre  1892  1903  Namen  in  seiner 
Mitgliederliste  verzeichnete,  vielleicht  auch  in  Minneapolis  mit  seinen 
538  and  Dulath  mit  seinen  189  Mitgliedern  im  selben  Jahre.  Für 
die  anderen  Getreidebörsen,  die  insbesondere  als  Spekalationsmärkte 
sehr  viel  geringere  Selbständigkeit  besitzen,  als  die  genannten  vier, 
tritt  der  Börsenbesach  noch  mehr  zarück;  er  ist  deshalb  bei  ihnen 
aber  auch  kein  Kriterium  mehr  zur  Scheidung  der  nominellen  und 
effektiven  Börsen mitglieder.  Bei  ihnen  läßt  sich  nur  sagen,  daß  die 
Kluft  zwischen  diesen  beiden  mit  der  Kleinheit  der  Börsen  nicht  nur 
absolut,  sondern  auch  relativ  abnimmt  Sie  ist  noch  recht  erheblich 
in  Gincinnati,  dessen  Chamber  of  Commerce  im  Jahre  1892  2080  Mit- 
glieder aufwies,  auch  anscheinend  nicht  unbedeutend  in  Baltimore, 
dessen  Com  and  Flour  Exchange  im  Jahre  1890  721  Mitglieder  um- 
faßte, sehr  viel  geringer  bereits  in  Milwaukee  mit  seinen  601  Mit- 
gliedern im  gleichen  Jahre,  und  sie  verschwindet  fast  ganz  an  Börsen- 
plätzen, wieDetroit(1892: 141  Mitglieder)  und  Toledo  (1893: 99  Mitglieder). 

Mit  dieser  Differenz  zwischen  nomineller  und  effektiver  Börsen- 
mitgliedschaft hängt  eine  andere  auffallige  Eigentümlichkeit  der  amerika- 
nischen Produktenbörsen  zusammen.  Das  ist  die  außerordentliche 
Fluktuation  innerhalb  der  Mitgliedschaft.  Sie  wird  ermöglicht  durch 
die  leichte  Übertragbarkeit  der  Mitgliedschaftszertifikate.  So  wechselten 
in  Chicago  im  Jahre  1890  von  1913  Zertifikaten  237  ihren  Besitzer, 
in  St.  Louis  im  selben  Jahre  261  von  3190,  in  Minneapolis  im  Jahre 
1892  gar  81  von  538;  die  größte  mir  bekannt  gewordene  Zahl  von  Zerti- 
fikatsübertragungen an  der  New  Yorker  Produktenbörse  innerhalb 
eines  Jahres  war  398.  Für  die  Chicagoer  Produktenbörse  habe  ich 
für  die  15  Jahre  1879 — 1893  die  Yerhaltniszahlen  der  jährlichen 
Zertifikatübertragungen  zu  der  jährlichen  Gesamtzahl  der  ausge- 
gebenen Zertifikate  berechnet  und  für  den  angegebenen  Zeitraum 
den  Jahresdurchschnitt  von  10,6  Proz.  gewonnen.  In  weniger  als 
10  Jahren  erneuert  sich  also  —  rein  rechnerisch  —  das  Menschen- 
material der  Chicagoer  Getreidebörse.  In  Wirklichkeit  ist  das  aller- 
dings nicht  der  Fall;  wie  die  Durchsicht  der  Namenlisten  der  Mit- 
glieder zeigt,  ist  vielmehr  überall  ein  fester  dauernder  Kern  der 
Mitgliedschaft  vorhanden,  an  den  sich  diese  bunt  fluktuierende  Masse 
anreiht,  die  nicht  nur  in  einem  Jahrzehnt  ihre  Bestandteile  völlig 
wechselt,  sondern  von  Jahr  zu  Jahr  ein  sehr  verschiedenes  Ausseben  hat 

Neben  den  zahlreichen  Zertifikatsübertragungen  fallen  nicht  minder 
die  häufigen  Annullierungen  von  Mitgliedschaften  auf,  durch  die 
gleichfalls  der  Personalbestand  der  Börse  in  seiner  Zusammensetzung 
verändert  wird.    Diese  Annullierungen  sind  auch  nur  ein  Zeichen  für 
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den  niedrigen  und  schwer  zu  realisierenden  Eapitalwert  der  Zertifikate, 
In  allen  amerikanischen  Börsenstatuten  findet  sich  nämlich  die  Be- 
stimmung, daß  ein  Zertifikat  seine  rechtliche  G&ltigkeit  einbüßt,  wenn 
innerhalb  einer  bestimmten,  meist  auf  ein  oder  ein  halbes  Jahr  be- 
messenen Frist  die  Jahresumlage  nicht  bezahlt  ist.  Ein  solcher  Fall 
kam,  aus  mancherlei  Gründen,  vereinzelt  natürlich  bereits  Tor  dem 
geschilderten  Finanzmanöver  vor,  wie  beispielsweise  von  der  New 
Torker  Produktenbörse  berichtet  wird,  daß  sie  diese  Bestimmung  im 
Jahre  1875,  und  zwar  zum  ersten  Male,  bei  dreizehn  Mitgliedern 
zur  Anwendung  gebracht  habe.  Je  schwerer  verkäuflich  die  Zerti- 
fikate wurden  und  je  tiefer  sie  im  Preise  sanken^  je  höher  anderer- 
seits die  jährliche  Umlage  stieg,  um  so  häufiger  mußte  dieser  Fall 
eintreten,  und  so  finden  Annullierungen  seit  Beginn  der  achtziger 
Jahre  im  großen  Stile  statt  Es  wurden  z.  B.  an  der  Börse  von 
St.  Louis,  die  am  1.  Januar  1894  2807  Mitglieder  zählte,  in  den  zehn 
Jahren  1883 — 1892  nicht  weniger  als  879  Mitgliedschaften  aus  diesem 
Grunde  eingezogen,  zu  denen  im  Jahre  1898  noch  weitere  89  hinzu- 
kamen. Ahnlich  sind  auf  der  Börse  von  Cincinnati,  die  am  1.  Sep- 
tember  1892  2080  Zertifikatinhaber  aufwies,  im  Rechnungsjahre  1891/92 
63  derartige  Annullierungen  vorgenommen  worden;  auch  von  den 
200  Mitgliedschaften  der  Produktenbörse  in  Duluth  sind  beispielsweise 
in  den  Jahren  1889  und  1890  elf  aus  demselben  Orunde  eingegangen. 
Für  New  Tork  und  Chicago  habe  ich  in  dieser  Hinsicht  keine  Daten 
erhalten. 

Auf  diese  Weise  wurde  also  das  übertriebene,  preisdrückende 
Zertifikatangebot  heilsam  geschmälert  Es  lag  darin  gewissermaßen 
ein  Fingerzeig  zur  Besserung  der  Lage,  die  den  Börsendirektoren 
kompromittierend  zu  erscheinen  begann.  Man  konnte  ja  zur 
„Sanierung"  diese  mehr  oder  minder  natürliche  Verminderung  der 
Zertifikatzahl  künstlich  durch  Aufkäufe  vergrößern.  Das  ist  denn 
auch  durch  einzelne  Börsen  geschehen;  insbesondere  in  St  Louis,  wo 
die  Anzahl  der  ausgegebenen  Zertifikate  die  höchste  Zahl  erreicht  hat, 
sind  in  dem  Jahrzehnt  1883—1892  nicht  weniger  als  275  Zertifikate 
aufgekauft  worden;  1893  wurden  weitere  16  Zertifikate  zum  auch 
früher  bereits  üblichen  Ankaufepreis  von  125  Dollar  vom  Markte  ent- 
fernt So  ist  es  hier  durch  die  Rückkäufe  im  Bande  mit  den  Annu- 
lierungen gelungen,  die  Mitgliedschaftszahl  aus  der  künstlichen  Höhe 
von  3566  im  Jahre  1883  wieder  auf  2807  zu  Beginn  des  Jahres  1894 
zurückzuschrauben.  Wenn  man  an  den  meisten  anderen  Börsen  nicht 
diesem  Beispiel  folgte,  so  geschah  das  wohl,  weil  einerseits  ein  Ankaufs- 
fonds nicht  zur  Verfügung  stand,  weil  man  aber  auch  andererseits 
den    Kreis    der    Jahresbeitragzahlenden    nicht    künstlich    verengem 
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wollte,  Tielleicht  auch  weil  man  einen  weiteren  Preisfall  und  damit 
noch  günstigere  Rückkaufschancen  erwartete  oder  gar  der  Ansicht  war^ 
was  sich  rückkaufen  lasse,  werde  auch  über  kurz  oder  lang  annulliert 
werden  könneu.  Doch  ein  Umschwung  scheint  sich  vorzubereiten* 
In  den  Statuten  der  Ghicagoer  Produktenbörse  befand  sich  bereits  lange 
eine  Bestimmung,  welche  die  Direktoren  zum  Ankauf  von  Zertifikaten 
zum  Maximalpreise  yon  1000  Dollar  ermächtigte;  sie  fügte  jedoch 
hinzu,  daß  die  hierzu  nötigen  Gelder  durch  eine  Umlage  unter  den 
Börsenmitgliedern  aufzubringen  seien.  Im  Torigen  Jahre  ist  dieser 
hemmende  Zusatz  gestrichen  worden,  so  daß  der  Börsenvorstand  jetzt 
die  Generalkasse  zu  diesem  Zwecke  heranziehen  kann.  Auf  der  somit 
frei  gewordenen  Bahn  scheint  man  gewillt  zu  sein  energisch  vor- 
zugehen. Gleichzeitig  wurde  für  ein  ebensolches  Vorgehen  in  Minnea^ 
polis  lebhaft  agitiert  und  es  hat  den  Anschein,  als  ob  allgemein 
dieser  Weg  eingeschlagen  werden  sollte,  um  solidere  Grundlagen  wieder 
zu  gewinnen,  die  Zahl  der  nominellen  Börsenmitglieder  und  der  tat* 
sachlichen  Börsenbesucher,  den  Betrag  des  statutarischen  Eintrittsgeldes 
und  des  Marktpreises  eines  Mitgliedschaftszertifikates  einander  .wieder 
zu  nähern. 

A.lle  diese  Ausführungen  zeigen,  daß  der  Schluß  aus  dem  hohen 
Eintrittsgelde  auf  eine  „korporative^^  und  „klubartige''  O^anisation 
der  amerikanischen  Produktenbörse  nicht  berechtigt  ist  Zur  Lösung 
eines  finanziellen  Problems,  nicht  zur  zweckmäßigeren  Gestaltung  des 
Börsenwesens  ist  die  Erhöhung  des  Eintrittsgeldes  vorgenommen« 
Nicht  den  Kreis  der  Mitglieder  enger  abzuschließen  und  auf  die 
eigentlichen  Börseninteressenten  zu  beschränken,  sondern  ihn  zu  er- 
weitem und  zwar  zu  erweitem  durch  Zuzug  von  Outsiders  —  war  die 
Absicht.  Ihr  entspricht  das  Resultat  Statt  den  Zutritt  zur  Börse  zu 
erschweren,  ist  er  meist  erleichtert  worden,  statt  die  Stabilität  inner- 
halb der  Mitgliedschaft  zu  vergrößern,  ist  sie  stark  gelockert  worden^ 
statt  Outsiders  fernzuhalten,  sind  sie  herbeigelockt  worden. 


21.   Stillstandsmomente  in  der  Entwicklung  der 
amerikanischen  Produktenbörsen. 

Die  soeben  geschilderten  Folgen  der  Erhöhung  der  Börsenein- 
trittsgelder würden  dauernd  und  so  kraß  nicht  eingetreten  sein,  wenn 
nicht  gleichzeitig  im  amerikanischen  Börsenwesen  eine  gewisse  reak- 
tionäre Bewegung  sich  bemerkbar  gemacht  hätte.  Wäre  die  Hofihung 
auf  einen  Geschäftsau&chwung  an  der  Börse  nicht  völlig  getäuscht 
worden,  so  wären  sie  in  ihrer  Stärke  gemildert,  in  ihrer  Dauer  be- 
schränkt worden.    Denn  die  mit  einem  (^eschäftsau&chwung  regel- 
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mäßig  auftretende  Erweiterung  des  Kreises  der  Börseninteressenten  hatte 
das  ganze  Finanzmanöver  zu  einer  bloßen  finanziellen  Antizipation  der 
Zukunft  gemacht  und  etwa  eintretende  Folgen  der  geschilderten  Art 
mit  Yorschreitender  Zeit  yon  selbst  ausgeglichen. 

Eine  Hoffnung  auf  den  weiteren  Aufschwung  des  Börsenhandels 
war  aber  zu  Anfang  der  achtziger  Jahre  keineswegs  unbegründet. 
Bis  zu  dieser  Zeit  sehen  wir  nämlich  in  dem  amerikanischen  Produkten* 
börsenwesen  eine  lebhaft  au&teigende  Entwicklung,  wie  sie  in  den 
stetig  wachsenden  Mitgliederzahlen,  korrekt  sich  widerspiegelt  Die 
Vergangenheit  konnte  also  die  Hoffnungen  auf  ein  weiteres  Anwachsen 
wohl  rechtfertigen.  Wenn  ein  solches  tatsachlich  ausgeblieben  und 
vielmehr  gleichzeitig  mit  dem  Emporschrauben  der  Eintrittsgelder  im 
eigentlichen  Börsenwesen  ein  Stillstand,  der  vereinzelt  geradezu  zu 
einem  Bückgang  sich  steigerte,  eingetreten  ist,  so  fragt  es  sich,  wie 
diese  Tatsache  des  Umschwungs  sich  erklären  läßt 

Zunächst  muß  daran  erinnert,  werden,  daß  die  Entwicklung  des 
n<H:damerikanisohen  Getreideexporthandels,  mit  welcher  die  der  ameri- 
kanischen Produktenbörse  in  engem  Zusammenhange  steht^  in  den 
beiden  Jahren  1880  und  1881  ihren  Höhepunkt  erreicht  hat.  An 
Weizen  wurden  1880  über  180  Mill.  Busheis  oder  mehr  als  40  7^ 
und  1881  über  186  Mill.  Busheis  oder  mehr  als  37  7o  der  gesamten 
nordamerikanischen  Ernte  exportiert;  im  jährlichen  Durchschnitt  des 
folgenden  Jahrzehnts  betrug  der  Weizenexport  nur  '/,  dieser  Beträge, 
nicht  ganz  120  Mill.  Busheis  oder  durchschnittlich  27  7o  ^^^  ganzen 
heimischen  Weizenemten.  Ebenso  Terhält  es  sich  mit  dem  Mais- 
export^  der  im  Jahre  1880  100  Mill.  Busheis  fast  erreichte  und 
im  folgenden  Jahre  mit  fast  94  MilL  Busheis  sich  noch  auf  dieser 
Höhe  hielt, .  dagegen  im  Durchschnitt  der  nächsten  zehn  Jahre  auf 
beinahe  die  Hälfte,  nämlich  52  Mill.  Busheis,  herabsank. 

Diese  Exportverhältnisse  mußten  auch  natürlich  auf  die  Lebhaftig* 
keit  des  Börsenverkehrs  einen  Einfluß  üben, .  wenn  auch  das  an  der 
Börse  die  erste  Bolle  spielende  Spekulationsgeschäft  von  den  Ziffern 
des  effektiven  Vorrats  und  effektiven  Warenumsatzes  einigermaßen 
unabhängig  ist.  Die  Hauptgründe  des  Rückgangs  des  amerikanischen 
Getreidebörsenwesens  lagen  jedoch  in  diesem  selbst  Die  Getreidebörse 
als  Handelsinstitution  verlor  seit  den  achtziger  Jahren  an  Bedeutung, 
indem  in  den  beiden  Hauptgruppen,  aus  denen  ihre  Mitgliedschsd^t 
vorzugsweise  sich  rekrutierte,  im  Kreise  der  Effektivhändler  und  in 
dem  der  Spekulanten  eine  Börsenentfremdung  eintrat 

Und  gerade  der  Umstand,  der  zu  jenem  Finanzmanöver,  das  einen 
weiteren  Aufechwung  des  Börsenhandels  zur  vernünftigen  Basis  haben, 
mußte,   veranlaßte,    erzeugte  und   forderte    diese  Börsenentfremdung. 

Sehamaoher,  Weltwirtschaftliche  Stadien.  19 
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Die  Konzentration  des  Geschäftslebens  einer  Branche  in  ^  einem  der 
modernen  Riesengebäude  machte  nämlich  die  zeitweise  Konzentration 
im  Börsenraume  vielfach  überflfissig.  Es  läßt  sich  in  einem  solchen 
Oebände  oft  leichter  und  schneller  und  stets  bequemer  von  Bureau 
zu  Bureau,  telephonisch  oder  personlich,  verkehren,  als  in  einem  großen 
Saale,  in  dem  der  einzelne  aus  der  lärmenden,  bewegten  Masse  oft 
schwer  herauszufinden  ist.  Außerdem  läßt  sich  die  bei  vielen  Ge- 
schäften erwünschte  Geheimhaltung  so  besser  durchfuhren,  als  in  der 
halben  Öffentlichkeit  einer  Börse«  Das  ist  von  besonderem  Einfluß 
auf  den  Effektivhandel.  Denn  der  Effektivhändler,  für  den  die  Persön- 
lichkeit des  Gegenkontrahenten  stets  eine  ganz  andere  Bedeutung,  als 
für  den  auf  Preisdifferenzen  spekulierenden  Terminhändler  hat,  steht 
regelmäßig  in  festen  Geschäftsverbindungen;  er  sucht  deshalb  selten 
einen  beliebigen  unbekannten  Abnehmer  oder  Verkäufer,  sondern  regel- 
mäßig Individuen  aus  einem  verhältnismäßig  eng  umgrenzten  Kreise. 
Es  besteht  daher  ein  Bedürfnis  nach  örtlicher  Konzentration  über- 
haupt in  geringerem  Maße  für  den  Effektivhandel,  wie  ein  solches 
nach  zeitlicher  Konzentration  für  ihn  überhaupt  nicht  existiert  Aus 
diesem  Grunde  ist  denn  auch  das  Effektivgeschäft  von  jeher  und 
überall  von  der  eigentlichen  Börse  ziemlich  emanzipiert  gewesen;  von 
jeher  sind  zahlreiche  Abschlüsse  außerhalb  der  Börsenzeit  und  damit 
außerhalb  der  Börse  zustande  gekonmien.  Die  räumliche  Konzentration 
des  amerikanischen  Geschäftslebens  verdrängt  das  Effektivgeschäft  noch 
mehr  von  der  Börse. 

Wie  diese  räumliche  Konzentration  die  Getreidehändler  davon 
entbindet,  zur  Durchführung  der  eigenen  geschäftlichen  Transaktionen 
die  Börse  zu  besuchen,  so  macht  ein  weiteres  die  Börsenentwicklung 
hemmendes  Moment  es  vielfoch  unnötig,  zur  genauen  und  schnellen 
Orientierung  über  die  Marktlage  die  Börse  zu  betreten.  Dieses  Moment 
erblicke  ich  in  der  noch  jungen  Erfindung  des  sog.  „Ticker^^  Diese 
Ticker  sind  selbstregistrierende  Telegraphenapparate;  alle,  die  dem- 
selben Zwecke  dienen,  werden  von  einer  Zentralstelle  aus  durch  mnen 
einzigen  Beamten  bedient,  der  jede  Nachricht  ebenso  schnell,  wie  er 
sie  erfährt,  sämtlichen  Tickerbesitzem  gleichzeitig  in  einer  einzigen 
Handlung  übermittelt  Ist  nun  dafür  gesorgt,  daß  dieser  Telegraphist 
jede  Preisvariation  ebenso  schnell,  wie  sie  zustande  kommt,  erfährt, 
so  ist  auch  jeder  Tickerbesitzer  in  der  Lage,  sie  fast  ebenso  schnell, 
wie  sie  eintritt,  von  dem  Papierstreifen  seines  Apparats  abzulesen. 
Für  die  Börsennotierungen  ist,  wie  später  bei  Besprechung  der  Preis- 
und  Kursfestsetzung  noch  auseinanderzusetzen  ist,  dafür  gesorgt,  daß 
der  Telegraphenbeamte  von  jeder  kleinen  Fluktuation  des  Börsenaiarktes 
unmittelbar  Kenntnis  erhält 
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Jeder  nun,  der  ein  großes  Interesse  an  den  Börsennotierangen 
besitzt,  l&ßt  sich  in  seinem  Bureau  einen  solchen  Tioker  aufstellen, 
so  daß  dieser  begreiflicherweise  in  kurzer  Zeit  eine  außerordentliche 
Verbreitung  gefunden  hat;  er  ist  sogar,  jedem  zugänglich,  in  Zigarren- 
läden und  in  Restaurationen,  die  besonders  einer  kaufmännischen  Eund* 
Schaft  sich  erfreuen,  anzutreffen.  Und  sehr  Tiel  größer  würde  seine 
Verbreitung  noch  sein,  wenn  er  nicht  der  Gegenstand  monopolistischer 
Ausbeutung  geworden  wäre.  Die  Oold  and  Stock  C!o.,  die  Tollig  xmter 
der  Eontrolle  der  großen  Western  Union  Telegraph  Co.  steht,  besitzt 
nämlich  das  Tickerpatent  und,  um  dieses  von  G-rund  aus  auszunutzen, 
Terkauft  sie  keine  Apparate,  sondern  vermietet  sie  nur,  und  zwar  bis- 
her zu  dem  nicht  unerheblichen  Preise  von  4  Dollar  die  Woche.  Nach 
Ablauf  der  Patent&ist,  die  in  Amerika  17  Jahre  zu  betragen  pflegt, 
wird  jedenfalls  eine  starke  Yerbilligung  geschäftlich  möglich  und 
damit  eine  noch  größere  Verbreitung  des  Tickers  eintreten. 

Die  Wirkung  des  Tickers  besteht  also  in  einer  weitgehenden  und 
augenblicklich  wirkenden  Dezentralisation  der  Börsenweisheit  und 
damit  —  ebenso  wie  die  der  Zentralisierung  des  Geschäftslebens  — 
in  der  Abschwächung  des  Bedürfnisses  nach  der  örtlichen  Eonzen- 
tration,  wie  sie  die  Börse  bietet  Das  übt  allgemein  und  natürlich 
auch  auf  das  Effektiygeschäft  einen  der  Börse  entfremdenden  Einfluß 
aus;  besonders  stark  macht  dieser  Einfluß  sich  jedoch  beim  Spekulations- 
geschäft geltend.  Denn  jeder  Besitzer  eines  Börsentickers  ist,  was  die 
Jobberspekulation  anlangt,  gewissermaßen  eine  nicht  autorisierte  Börsen* 
filiale.  Was  für  den  kleinen  Spekulanten,  der  ja  die  große  Majorität 
der  Spekulanten  bildet,  nötig  ist,  das  bietet  sie:  die  forüaufende 
Notierung  der  bald  steigenden,  bald  fallenden  Terminpreise  in  gleicher 
Vollständigkeit  und  fast  im  gleichen  Augenblick,  wie  sie  an  der 
offiziellen  Börse  selbst  zur  Erscheinung  kommen.  Findet  sich  beim 
Ticker  noch  ein  spekulationslustiges  Publikum  ein,  so  ist  die  Winkel- 
börse fertig,  die  noch  die  Vorteile  leichterer,  billigerer  und  ungenierterer 
Zugänglichkeit  für  ihre  Besucher  bietet.  Derartige  mehr  oder' minder 
organisierte  Winkelbörsen,  auf  die  später  noch  genauer  einzugehen 
ist^  sind  in  unübersehbarer  Menge  in  den  Vereinigten  Staaten  ent- 
standen; sie  absorbieren  einen  noch  beständig  wachsenden  Teil  der 
im  Lande  vorhandenen  Spekulationssucht,  sie  beschränken  also  durch 
die  Verminderung  der  an  die  Börse  gelangenden  spekolativen  Aufträge 
den  Umfang  der  Börsengeschäfte  und  damit  die  Zahl  der  Vermittler 
von  Börsengeschäften,  sowie  durch  Dezimierung  des  für  die  Börse 
vorzugsweise  in  Betracht  kommenden  Bekrutierungsmaterials  den  Ereis 
der  Börsenmitgliedschaft. 

19* 
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22.  Die  rechtlichen  Grundlagen  der  heutigen  Organisation 

der  amerikanischen  Produktenbörsen. 

Obwohl  die  dargelegte  geschichtliche  Entwicklung  der  Bestim- 
mungen über  die  Börsenmitgliedschaft  zum  großen  Teil  außer  Wirk* 
samkeit  gesetzt  hat^  soll  doch  die  rechtlich  geplante  Börsenorganisation 
in  ihren  Grundzugen  geschildert  werden,  zumal  da  die  neueste  Tendenz 
—  wie  gezeigt  wurde  —  dahin  geht,  sie  wieder  mehr  und  mehr  in 
die  Wirklichkeit  zu  überführen. 

Diese  rechtliche  Organisation  der  amerikanischen  Börsen  ist  fest- 
gelegt in  dem  Charter,  den  By-laws  und  den  Rules  und  Be- 
gulations. 

Wie  jede  Aktiengesellschaft,  muß  auch  die  Börse  zur  Erlangung 
der  Korporationsrechte  — «  wie  bereits  erwähnt  wurde  —  einen  Charter 
erwerben.  Diese  Erwerbung  geschieht  nach  englisch -amerikanischem 
Recht  durch  einen  Akt  der  Gesetzgebung  und  zwar  der  Gesetzgebung 
des  Einzelstaatesy  so  daß  also  stets  das  Zusammenwirken  der  legis- 
latiyen  Körperschaften  eines  Staates  mit  deni  betreffenden  Gouverneur 
nötig  ist  Die  Bestimmungen  im  einzelnen  zeigen  in  den  Terschiedenen 
Staaten  mancherlei  Abweichungen,  sind  jedoch  im  wesentlichen  neben- 
sächlich. Denn  da  die  Erwerbung  eines  Charter  durch  dieses  Mit- 
wirken der  gesetzgebenden  Organe  einen  politischen  Charakter  erhält> 
so  sind  auch  bei  der  Erteilung  in  erster  Linie  politische  Motive  maß- 
gebend undy  wo  das  der  Fall  iBt,  spielt  seit  lange  die  Korruption  eine 
Bolle.  So  hat  denn  auch  die  Börse,  wie  manches  andere  Geschäfts- 
unternehmen, früher  vereinzelt  —  beispielsweise  die  Com  and  Flour 
Exchange  in  Baltimore  —  große  Mühe  gehabt^  sich  die  Körpersohafbs- 
rechte  zu  erringen.  Welche  Vorteile  diese  für  die  Börsenmitglieder 
bedeuten,  ist  früher  bereits  kurz  dargelegt  worden. 

Bechtlich  schafft  also  erst  der  Charter  die  selbständige  Existenz 
einer  Börse;  er^  umgrenzt  daher  auch  ihre  Befugnisse.  Zu  diesem 
Zwecke  zählt  er  bisweilen  die  Hauptaufgaben  der  Börsenorganisation 
mit  einigen  schönen  Worten  auf,  meist  aber  gewährt  er  eine  Art  Blanko- 
vollmacht zu  allem  dem  Handel  Förderlichen,  das  mit  den  geltenden 
Gesetzen  nicht  in  Widerspruch  steht.  Er  bestimmt  ferner  in  all- 
gemeinen Zügen  die  Art  der  Organisation  der  Börse  und  ermächtigt 
die  neue  Körperschaft,  sich  im  einzelnen  nach  Gutdünken  selbst  ihre 
Verfassung  in  Statuten  —  By-laws  genannt  —  zu  schaffen. 

Bestimmt  der  Charter,  wie  es  regelmäßig  der  Fall  ist,  nicht  die 
Art  und  Weise,  wie  diese  By-laws  festgesetzt  werden  sollen,  so  werden 
sie  durch  die  Majoritätsbeschlüsse  der  Börsenmitglieder  festgesetzt» 
Spätere  Abänderungen  sind  meist  etwas  erschwert;  sie  erfordern  z.  B» 
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in  New  Tork  außer  der  einfachen  Majorität  der  wählenden  Mitglieder 
noch  eine  ^3- Majorität  des  Vorstandes.  Die  By-laws  bedürfen  weder 
bei  Festsetzung  noch  Abänderung  der  staatlichen  Genehmigung;  sie 
haben  aber  nur  rcfohtsrerbindliche  Kraft,  wenn  sie  innerhalb  der  for- 
mell durch  den  Charter  und  also  materiell  durch  den  Organisations* 
zweck  gegebenen  Grenzen  sich  bewegen. 

Diese  By-laws  sind  die  Hauptquelle  zur  Erkenntnis  der  rechtlichen 
Eigenart  der  amerikanischen  Produktenbörsen;  sie  sind  allmählich  in 
jahrzehntelanger  Arbeit  ausgebildet  worden^  bis  heute  nicht  nur  eine 
im  wesentlichen  feste  und  dauernde,  sondern  auch  eine  über  das  ganze 
Land  einigermaßen  gleiche  Organisation  gewonnen  ist 

Den  Bj-laws  schließt  sich  regelmäßig,  mehr  oder  minder  als  An- 
hänge oder  zur  Ausfahrung,  eine  ganze  Reihe  von  besonders  kodifi- 
zierten sog.  „Rules^^  und  „Regulations'^'  an.  Während  die  alle 
Branchen  umfossenden  Bestimmungen  in  den  By-laws  ihren  Platz  finden 
sollen,  enthalten  sie  Spezialvorschriften  zur  Regelung  der  Geschäfte 
innerhalb  einer  Branche;  so  gibt  es  „Rules  regulating  the  Grain  Trade^, 
„Rules  regulating  the  Flour  Trade'^  usw.  Vielfach  ist  diese  prinzi- 
pielle Scheidung  zwischen  Bj-laws  und  Rules  yerwischt  und  durch 
rein  zußUige  Häufung  Ton  sieh  yielfach  ergänzenden  Sondervorschriften 
aller  Art,  wie  z.  B.bei  der  Produktenbörse  New  Yorks,  die  Übersicht 
außerordentlich  erschwert 

Auf  der  Grundlage  dieser  verschiedenen  statutarischen  Vorschriften 
und  unter  vorzugsweiser  Berücksichtigung  der  Chicagoer  und  New 
Torker  Produktenbörsen  sollen  im  folgenden  die  auf  die  Börsenorgani- 
sation bezüglichen  Bestimmungen  kurz  dargelegt  werden. 

23.    Die  Börsenmitgliedsohaft  und  ihre  rechtlichen  Voraus- 
setzungen. 

Was  zunächst  die  rechtliche  Regelung  des  Erwerbs  der  Böisen- 
mitgliedschaft  anlangt,  so  wird  in  den  Börsenstatuten  regelmäßig  an 
dem  Prinzipe  der  offenen  Zahl  der  Mitgliedschaft  festgehalten,  während 
tatsächlich,  wie  wir  gesehen  haben,  die  Zahl  der  Mitgliedschaften  an 
fast  allen  amerikanischen  Börsen  eine  geschlossene  ist  Ausnahmen 
machen  Baltimore  und  Cincinnati.  Die  Produktenbörse  in  Baltimore 
hat  nämlich  statutenmäßig  ihre  Mitgliederzahl  auf  tausend  beschränkt. 
Praktisch  hat  diese  direkte  Limitierung,  die  denselben  finanziellen 
Anlaß  und  Zweck  hat,  wie  die  ^häufiger  vorkommende  tatsächliche 
durch  staffelweise  Erhöhung  der  Eintrittsgelder,  nichts  zu  bedeuten, 
da  die  Mitgliederzahl  hinter  dieser  Grenze  weit  zurückbleibt.  Eben- 
falls der  finanzielle  Gesichtspunkt  erklärt  es,  wenn  im  Jahre  1883  die 
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Mitgliedschaft  an  der  Börse  in  Cincinnati  anf  die  Zahl  der  bisher  ans- 
gegebenen  Zertifikate  beschränkt  nnd  damit  ein  nenes  Mitglied  hinfort 
nnr  auf  Grand  einer  Zertifikatsübertragung  zugelassen  wurde;  man 
hoffte  hierdurch  dem  plötzlich  eintretenden  Sinken  des  Zertifikatpreise» 
Einhalt  gebieten  zu  können;  die  Überfullang  des  Marktes  mit  Zerti- 
fikaten paralysiert  jede  a})schließende  Wirkung  dieser  Begrenzung  der 
Mil^liederzahl. 

Das  Prinzip  der  offenen  Zahl  der  Mil^liederzahl  ist  nun  regelmäßige 
in  folgender  Weise  in  den  Statuten  rechtlich  ausgebildet  worden: 

Der  Börsenmitgliedschaft  fähig  ist  jede  „respectable  person^'  (New 
York)  oder  ^,person  of  good  character  and  credit'^  (Chicago),  die 
majorenn  ist;  bisweilen  wird*  noch  die  Domizilierung  am  Börsenorte 
verlangt y  so  noch  in  Toledo;  die  meisten  Börsen  lassen  aber  auch 
Nicht -Angesessene  zu  und  zählen  in  ihrer  Mitgliederliste  zahlreiche 
Namen  aus  anderen  Getreideplätzen;  so  waren  beispielsweise  im  Jahre 
1892  von  den  179  Mitgliedern  des  Board  of  Trade  Ton  Duluth  nicht 
weniger  als  66  nicht  in  dieser  Stadt  ansässig,  und  wenn  das  auch  vor« 
wiegend  Geschäftsleute  aus  dem  nicht  weit  entfernten  Minneapolis 
waren,  so  befanden  sich  doch  auch  Namen  aus  New  York,  Chicago^ 
Buffalo,  Montreal,  Baltimore,  Milwaukee,  Tacoma  und  anderen  weiter 
entfernten  Orten  darunter.  Trotz  dieser  vielfachen  Beziehungen  der 
Getreideplätze  untereinander  finde  ich  nur  in  den  Statuten  des  zuletzt 
genannten  Board  of  Trade  die  ausdrückliche  Bestimmung,  die  wohl 
allgemein  besonderer  Hervorhebung  bedürfte,  selbst  wenn  die  Forderung 
der  „Bespektabilität'^  oder  des  „guten  Charakters  und  Kredites'^  sie 
umfassen  sollte,  daß  nämlich  eine  Person,  die  von  einer  anderen  Börse 
zeitweise  oder  dauernd  ausgeschlossen  ist,  für  die  Dauer  dieses  Aus- 
schlusses nicht  mitgliedsßlhig  ist  Femer  ist  die  Fähigkeit  der  Börsen- 
mitgliedschaft auf  physische  Personen  beschränkt,  während  sie  fräher 
meist  auch  „Firmen  und  Korporationen''  zustand;  das  Bestreben  nach 
Ausdehnung  des  Mitgliederkreises  hat  diese  Einschränkung  mit  sieb 
gebracht,  da  regelmäßig  eine  Firmenmil^liedschaft  eine  EoUektivmit- 
gliedschaft  bedeutet;  nur  vereinzelt^  z.  B.  am  Commercial  Exchange 
zu  Philadelphia,  hat  die  alte  Bestimmung  sich  erhalten. 

Die  Aufnahme  in  die  Börsenmitgliedschaft  erfolgt  auf  Grund  eines 
eingehend  geregelten  Bewerbungsverfahrens.  Der  Börsenkandidat 
muß  beim  Börsenvorstande  ein  schriftliches  Gesuch  um  Zulassung  ein- 
reichen, das  über  seine  persönlichen  und  geschäftlichen  VerhältDisse 
—  meist  nach  Verlangen  des  Vorstandes  —  Auskunft  geben  und  von 
mindestens  zwei  Börsenmitgliedem  befürwortet  sein  muß.  Dieses  Ge- 
such wird  zunächst  einer  besonderen  Kommission  —  Comittee  on 
Admissions  in  New  York,  Committee  on  Membership  in  Chicago  —  zur 
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Früfang  überwieseu;  in  Chicago  ist  dieser  Kommission  ^^persönliche'' 
Präfong  des  Bewerbers  und  seiner  Befürworter  vorgeschrieben.  Be« 
anstandet  diese  Kommission  das  Gesuch  nicht,  so  wird  es  regelmäßig 
auf  10,  bisweilen  an  kleineren  Börsen  (Toledo^  Detroit)  nur  auf  5  Tage 
öffentlich  im  Börsenraum  angeschlagen,  um  so  jedem  Mitgliede  Gelegen« 
heit  zu  geben,  etwaige  Einwendungen  gegen  den  Bewerber  vorzubringen. 
Was  geschieht,  wenn  solche  Einwendungen  gemacht  werden,  ist  be- 
zeichnenderweise nicht  bestimmt;  man  muB  annehmen,  daß  sie  der 
genannten  Kommission  zur  Prüfung  überwiesen  werden.  Nach  Ablauf 
der  Aushängefrist  und  nach  dieser  Prüfung  etwaiger  Einwendungen 
wird  dann  über  die  Zulassung  Entschddung  getroffen  und  zwar  in 
den  meisten  Fällen  durch  den  Börsenvorstand;  regelmäßig  genügt  ein 
bloßer  Majoritätsbeschluß  (z.  B.  in  New  York),  Chicago  aber  fordert 
zur  Aufnahme  eine  '/g- Majorität,  Toledo  9  von  13  Stimmen.  In 
jüngeren  Städten  mit  kleineren  Börsen  und  daher  engerem  persönlichen 
Zusammenschließen  entscheidet  die  Mitgliederversammlung  selbst  über 
das  Zulassungsgesuch,  so  in  Duluth  und  in  Snperior,  wo  außerdem  die 
strenge  Bestimmung  besteht,  daß  nicht  mehr  als  5  Stimmen  gegen 
die  Zulassung  abgegeben  werden  dürfen.  Wie  der  geschichtliche  Über-^ 
blick  uns  gezeigt  lu^t,  ist  man  in  der  Handhabung  aller  dieser  Bestim- 
mungen äußerst  Ikulant. 

Praktisch  weitaus  die  wichtigste  Voraussetzung  der  Erlangung  der 
Börsenmitgliedschaft  ist  der  Besitz  eines  Mitgliedschafbszertifikats.  Ein 
solches  Zertifikat  kann,  wie  dargelegt  ist,  entweder  durch  Zahlung  des 
Eintrittsgeldes  vom  Börsenvorstande  oder  —  was  allein  noch  gegen- 
wärtig vorkommt  —  durch  Übertragung  seitens  eines  Börsenmitgliedes 
erworben  werden.  Jeder  rechtmäßige  Zertifikatbesitzer  oder  sein  Erbe 
ist  zur  Übertragung  seines  Zertifikats  befugt,  nur  sind  Vorkehrungen 
getroffen,  daß  die  Börse  und  die  Börsenmitglieder  durch  den  Zertifikat- 
verkauf und  den  damit  verbundenen  Börsenaustritt  nicht  eine  Benach- 
teiligung erleiden,  wie  sie  dadurch  entstehen  könnte,  daß  die  Börse 
ihre  Befugnis  verlöre,  zur  vorzugsweisen  Befriedigung  ihrer  eigenen 
oder  ihrer  Mitglieder  Ansprüche  das  Zertifikat  eines  zahlungspflichtigen 
Mitgliedes  in  öffentlicher  Auktion  (unter  gewissen  Modalitäten  zur  Auf- 
rechterhaltung der  Vorschriften  über  die  Mitgliederaufnahme)  zu  ver- 
kaufen. Es  ist  deshalb  ein  Zertifikat  nur  dann  übertragbar,  wenn  der 
bisherige  Inhaber  seine  sämtlichen  Verpflichtungen  der  Börse  gegen^ 
über  erfüllt  hat  und  auch  Börsenmitglieder  gegen  ihn  keine  aus- 
stehenden Forderungen  oder  rechtlich  unerledigte  Ansprüche  besitzen. 
Um  dieses  zu  konstatieren,  muß  der  Übertragung  ein  Gesuch  voraus- 
gehen, das  mindestens  10  Tage  in  der  Börse  öffentlich  auszuhängen 
ist;  wird  innerhalb  dieser  Frist  ein  Einwand  gegen  die  Übertragung 
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beim  BörsenvoTstande  nioht  angemeldet,  so  wird  die  Übertragung  ge- 
nehmigt nnd  gegen  Zahlung  der  Übertragnngsgebühr,  die  aufiUIiger- 
weise  nur  zwischen  den  geringen  Sätzen  von  5  Dollar  in  New  York 
und  25  Dollar  in  Chicago  schwankt,  in  den  Bflohem  der  Börse  yoU- 
Eogen. 

Vor  der  Erteilung  der  Börsenmitgliedschaft  hat  endlich  der  Be- 
werber sich  noch  schriftlich  zu  verpflichten,  alle  statutarischen  Börsen- 
foestimmungen  befolgen  zu  wollen.  Damit  tritt  er  gewissermaßen  aus 
der  Herrschaftssphäre  des  gewöhnlichen  Priratrechts  größtenteils  aus 
und  unterwirft  sich  dem  in  den  Statuten  und  seinen  Anhängen  nieder- 
gelegten besonderen  Börsenrechte  und  den  Börsenschiedsgerichten  zu 
seiner  Vollziehung. 

Sind  alle  genannten  Voraussetzungen  erfüllt,  so  tritt  der  Bewerber 
in  alle  Rechte  und  Pflichten  eines  Mitgliedes  ein.  Gewöhnlich  ist  er 
sogar  während  der  Zeit  seines  anhängigen  Gesuches  als  nicht  stimm- 
berechtigtes Mitglied  zur  Börse  zugelassen,  während  umgekehrt  ver- 
einzelt, zur  Verhütung  von  Mißbrauchen  der  leichten  Zertifikatüber- 
tragung, die  Stimmberechtigung  an  eine  gewisse  Dauer  der  Mil^lied- 
schaft  geknüpft  ist;  so  in  St  Louis,  wo  niemand  abstimmen  darf,  der 
nicht  bereits  60  Tage  Börsenmitglied  ist  Das  passive  Wahlrecht  zu 
einem  der  Börsenämter  ist  stets  an  eine  längere,  meist  einjährige 
Dauer  der  Mitgliedschaft  gebunden. 

24.  Die  Zusammensetzung  der  Börsenmitgliedschaft 

Nicht  eine  Voraussetzung  der  Börsenmitgliedschaft  ist  ein  be- 
stimmter Geschäftsbetrieb.  Gefordert  wird  nur,  daß  der  Beruf  im  Zu- 
lassungsgesuch angegeben  werde;  im  übrigen  vertreten  die  Börsen- 
verwaltungen den  Standpunkt,  daß  jeder  Bewerber  es  nur  allein  be- 
urteilen kann  und  daher  es  auch  selbst  zu  entscheiden  hat^  ob  bei  der 
Eigenart  seines  Geschäftsbetriebs  die  Zugehörigkeit  zur  Produkten- 
börse zweckmäßig  und  forderlich  ist  Die  Zusammensetzung  der  Börsen- 
mitgliedschaft, auf  die  in  diesem  Zusammenhange  etwas  näher  ein- 
gegangen werden  mag,  ist  daher  sehr  bunt  So  finden  wir  an  den 
amerikanischen  Produktenbörsen,  ähnlich  wie  an  der  Hamburger  Börse, 
alle  Hilfsgeschäfte  des  Produktenhandels  zahlreich  vertreten:  Rechts- 
anwälte, Bankiers,  Vertreter  von  Dampfschi&gesellschaften,  Eisenbahnen 
und  Fuhrgeschäften,  Versicherungsagenten  und  Schifiismakler;  aber  auch 
Geschäftsleute,  deren  unmittelbare  Beziehung  zur  Börse  nicht  so  auf 
der  Hand  liegt,  sind  in  den  Mitgliederlisten  aufgeführt,'  wie  Annoncen* 
vermittler  und  Druckereibesitzer,  Häusermakler  und  Architekten,  ja 
sogar  Pianofortefabrikanten  und  Bicyclehändler.  Das  Mitgliederverzeichnia 
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des  Board  of  Trade  von  Chioago  weist  mehr  als  250  Namen  auf,  die 
auf  Orund  der  aosdiücUichen  Angabe  ihres  Geschäfte  in  diese  Klassen 
einrangiert  werden  müssen« 

Die  fibrige  Mitgliedschaft  ist  zunächst  nach  Branchen  yersohieden : 
Getreide-^  Provisions-,  Schmalz-,  Mehl-,  Fetrolenmhändler  usfl  Die 
einzelnen  Börsen,  weisen  natürlich  . wiederum  .Verschiedenheiten  auf; 
während  beispielsweise  die  Börse  von  St  Louis  eine  Warenbörse  all- 
gemeinster Art  ist  und  auch  die  Produktenbörse  New  Torks  noch  eine 
grofie  Anzahl  von  Branchen  in  sich  vereinigt,  wird  das  Board  of  Trade 
in  Chicago  fiist  ausschließlich  von  Getreide  und  Provisions  beherrscht, 
und  eine  Börse,  wie  die  von  Duluth,  kennt  eigentlich  nur  den  Getreide- 
handel, und  zwar  fast  ausschließlich  den  Weizenhandel.  Überall  ist 
die  branchenmäßige  Absonderung  nur  gering.  Die  Ansätze  zu  Spezial- 
organisationen der  einzelnen  Branchen,  wie  sie  insbesondere  in  ver«^ 
schieden en  Börsenkommissionen  bestehen,  sind  später  noch  zu  besprechen; 
die  bereite  erwähnte  branchenmäßige  Sonderregelung  des  Handels« 
betriebs,  wie  sie  einzelne  Rules  and  Begulations  enthalten,  ist  mehr 
durch  die  Natur  der  Sache,  als  durch  ein  Streben  nach  Absonderung 
zu  erklären.  Ähnlich  feste  Formen  der  Branchenorganisation,  wie  sie 
in  Hamburg  in  den  sieben  großen  Händlervereinen  gewonnen  sind, 
kommen  in  Amerika  noch  nicht  vor.  Das  YerhältDis  der  einzelnen 
Branchen  zueinander  ist  natürlich  verschieden.  Wie  der  Handel  in 
Getreide  und  Mehl,  in  Getreide  und  Provisions  vielfach  in  denselben 
Händen  sich  vereinigt,  so  bleiben  andere  Branchen,  wie  z.  B.  Petroleum 
oder  auch  Schmalz  mehr  isoliert 

Was  nun  die  Getreidehändler  speziell  anlangt^  so  sondern  sich  von 
ihnen  zunächst  die  nebensächlichen  Gruppen  der  Gtorste-,  Hopfen-  und 
Malzhändler,  sowie  der  Heu-  und  Futterhändler  ab.  Den  Kern  nicht 
nur  des  Getreidehandels,  sondern  des  Produktenhandels  überhaupt  bilden 
die  Weizenhändler  und  daneben  die  Maishändler.  Diese  große  kom- 
pakte Masse  läßt  sich  schwer  weiter  analysieren.  Ein  Personenkreis, 
der  sich  so  scharf  heraushebt,  wie  auf  unseren  meisten  Börsen  der 
halbamtliche  Stand  der  beeideten  Makler,  existiert  in  Amerika,  wie  es 
kaum  gesagt  zu  werden  braucht,  nicht;  es  besteht  nach  beamteten 
Maklern  kein  Bedürfnis,  da  die  Preisermittlung  und  Kursnotierung, 
wie  wir  sehen  werden,  so  selbständig  organisiert  ist,  daß  sie  auf  Aus- 
künfte- und  Aushilfeorgane  nicht  angewiesen  ist.  Im  übrigen  sehen 
wir  schon  bei  uns,  daß  die  Tätigkeit  eines  privaten  Maklers  und  eines 
Kommissionärs  und  ebenso  Kommissionshandel  und  Proprehandel  schwer 
im  praktischen  Leben  sich  scheiden  lassen  und  immer  mehr  zusammen- 
fließen, daß  der  Proprehandel  den  Kommissionshandel  aufzehrt  und 
dieser  insbesondere  seinerseite  don  Maklerstand  zurückdrängt;  um  so 
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schwieriger  ist  die  Unterscheidung  im  freien,  alle  künstlichen  Schranken 
mißachtenden  Amerika.  Die  geschäftliche.  Unmöglichkeit  einer  strafien^ 
bemfemäßigen  Trennung  dieser  yerschiedenen  Händlertypen  läßt  sich 
schon  beinahe  aus  der  Tatsache  herleiten,  daß  im  Terminmarkte  die 
Vermittlungsgebühr  für  Kauf  und  Verkauf  meist  Vs  ^9  ^^  Chicago  oft 
gar  nur  ^/^^c  pro  Bushel  beträgt.  Man  wundert  sich  daher  &st^  daß 
in  Amerika  ein  berufsmäßiger  Stand  von  Maklern  (brokers)  überhaupt 
vorkommt;  und  daß  er  dort  noch  vorkommt»  erklärt  sich  wohl  haupt- 
sächlich durch  den  Spekulationsgesichtspunkt,  daß  sich  Manipulationen 
durch  die  Benutzung  von  Maklern  zugleich  besser  verschleiern  und 
stark  yergrößem  lassen.  Man  kann  deshalb  vielleicht  sagen ,  daß  das 
Vorkommen  berufsmäßiger  Makler  eine  amerikanische  Börse  als  großen 
Spekulationsplatz  kennzeichnet  Eine  Börse  beispielsweise,  wie  die  von 
Toledo,  führt  in  dem  Verzeichnis  ihrer  Mitglieder  keinen  Makler  au^ 
und  selbst  das  Board  of  Trade  von  Duluth  weist  nur  einen  einzigen 
Makler  auf,  der  noch  dazu  zugleich  Produkten-  und  Fondsmakler  ist 
Dagegen  ein  Spekulationsplatz,  wie  Chicago,  zählt  —  abgesehen  von 
den  zahlreichen  Schiff-  und  Frachtmaklern  und  abgesehen  von  Maklern^ 
die  ausschließlich  in  einer  anderen  Warenbranche  als  Getreide  tätig 
sind,  noch  70  Makler  auf,  und  New  Yorks  Produktenbörse  verzeichnet 
noch  rund  100,  was  beiderseits  etwa  3,6  7o  ^^^  Börsenmitgliedschaffe 
ausmacht;  es  muß  bemerkt  werden,  daß  auch  an  diesen  beiden  Plätzen 
ein  nicht  unerheblicher  Teil  der  Makler  sich  als  bankers  and  brokers 
oder  brokers  and  commission  merchants  bezeichnet,  oder  allgemein  als 
broker  oder  gar  general  broker,  so  daß  die  verschiedenartigsten  Makler- 
geschäfte  gemeint  sein  können;  nur  ein  kleiner  Teil  nennt  sich  aus- 
drücklich grain  oder  prodnce  broker. 

.  Die  große  Majorität  der  Getreidehändler  figuriert  in  der  Mit-glieder* 
liste  der  amerikanischen  Produktenbörsen  als  Getreidekommissionare 
(grain  commission  merchants),  so  z.  B.  in  Chicago  von  den  1900  Mit^ 
gliedern  900,  in  Duluth  von  180  Mitgliedern  70,  in  Toledo  von  100  Mit- 
glieder  45.  Aber  ebensowenig,  wie  bei  uns,  deckt  in  Amerika  diese 
Bezeichnung  eine  bestimmte,  sich  gleichbleibende  Geschäftstätigkeit 
Die  verschiedenartigsten  individuellen  Nüancierungen  kommen  vor  und 
selten  ist  eine  Unterscheidung  von  längerer  Dauer,  da  im  allgemeinen 
jeder  jedes  Geschäft^  das  sich  ihm  bietet^  eingeht  Trotzdem  lassen 
die  folgenden  vier  Typen  aus  der  großen  Menge  der  Kommission 
merchants  sich  herauslösen :  receivers,  exporters,  optionmen  und  com- 

missioners  im  engeren  Sinne. 

Beceivers  werden  diejenigen  Geschäftsleute  genannt,  welche  aus 

dem  Inlande  Getreide  beziehen.    Sie  stehen  in  Geschäftsverbindung 

mit  den  countrj  buyers,  auch  wohl  country  shippers  genannt,  die  das 
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Getreide  im  Lande  aufkaufen;  sie  zeigen  nenerdings  zum  großen  Yer- 
draß  der  letzten  das  Bestreben,  auch  direkt  mit  den  Produzenten  in 
Verbindung  zu  treten  und  haben  in  den  älteren  Staaten  in  dieser  Be- 
ziehung auch  anscheinend  Erfolge.  Sie  empfangen  ihre  Qetreide- 
zusendungen  entweder  auf  feste  Ordres  oder  -—  was  noch  meist  die 
Begei  zu  sein  scheint  —  auf  Konsignation  und  zwar  so,  daß  der  Kon- 
signant gleichzeitig  mit  der  Absendung  des  Getreides  in  der  Höhe  Yon 
etwa  75  ^o  seines  Marktwertes  einen  ziemlich  langfristigen  Wechsel  auf 
den  Konsignatar  zieht,  diesen  mit  dem  konnossementartigen  Frachtschein 
verbindet  und  diskontiert.  Im  allgemeinen  ist  der  Beceiver  also  die 
zweite  Hand  und  deshalb  vor  allem  in  den  großen  Handelsplätzen  des 
Ostens,  insbesondere  in  New  York,  zu  Hause.  Im  Westen  sind  Ge- 
treideempfilnger  und  Getreideaufkäufer  meist  identisch;  die  dort  be- 
stehenden Grain  Beceivers  Associations  haben  daher  auch  in  erster 
Linie  den  Zweck,  das  Vorgehen  den  Produzenten  gegenüber  nach  ge- 
meinsamen Gesichtspunkten  zu  regeln;  so  enthält  beispielsweise  die 
betreffende  Vereinigung  in  Minneapolis  in  ihren  Statuten  die  Bestimmung, 
daß  ihice  Mitglieder  nur  durch  Vermittlung  eines  Landelevators,  nicht 
„on  track^'  Getreide  aufkaufen  sollen.  Diese  Bestimmung  zeigt»  welches 
Übergewicht  hier  bereits  die  Elevatorgesellschaften  erlangt  haben.  Je 
mehr  es  diesen  gelingt,  den  Getreideaufkauf  zu  monopolisieren,  um  so 
mehr  sind  die  Receiver  überall  auf  sie  angewiesen  und  die  Gefahr 
li^  nahe,  daß  die  allgemeine  Tendenz  auf  Verminderung  der  Zahl 
der  Zwischenglieder  zwischen  Produzenten  und  Konsumenten  sie  immer 
mehr  in  die  untergeordnete  Stellung  von  abhängigen  Agenten  dieser 
großen  Gesellschaften  drängt 

Gleichzeitig  droht  ihnen  Gefahr  von  der  Seite  der  Exporten 
Während  der  Beceiver  regelmäßig  ein  Amerikaner  ist,  dessen  Geschäfts- 
nnd  insbesondere  Personalkenntnis  sich  auf  das  Inland  beschränkt, 
ist  der  Exporter  regelmäßig,  wenigstens  seiner  Herkunft  nach,  ein 
Fremder;  seine  Geschäftsbeziehungen  wurzeln  in  seinem  Heimatlande 
und  seine  Geschäftskenntnis  beruht  —  abgesehen  von  den  Transporte 
Terhäitnissen  —  insbesondere  auf  einem  sorgfaltigen  Studium  der  Be- 
dürfnisse und  Neigungen  des  Getreide  importierenden  Auslandes.  Der 
Exporter  steht  in  Geschäftsbeziehaog  einerseits  zum  Bezeiver,  zeigt 
aber  diesem  gegenüber  immer  mehr  das  Bestreben,  unter  seiner  Um- 
gehung, in  direkte  Verbindung  mit  den  großen  aufkaufenden  Elevator- 
gesellschaften zu  treten;  er  steht  andererseits  in  Geschäftsverbindung 
mit  den  auswärtigen  Importeuren,  denen  er  —  meist  nach  England  — 
Getreide  konsigniert  oder  —  wie  ausschließlich  nach  Deutschland  üb- 
lich —  auf  feste  Ordres  zusendet.  Aus  dieser  skizzenhaften  Schilderung 
geht  schon  hervor,  daß  der  Exporter    wie  der  Beceiver,  vorzugsweise 
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in  den  Hafenplätzen  des  Atlantischen  Ozeans  seinen  Geschäftssitz  hat; 
die  eifrigen  Yersache,  den  Exporthandel  direkt  von  Inlandsmärkten 
aas  za  betreiben,  sind  bisher  von  geringem  Erfolg  gewesen.  Aof  diese 
Verhältnisse  wird  in  einem  späteren  Artikel  noch  znrückzakommen  sein. 

Diesen  beiden  dem  Effektivhandel  angehörenden  Typen  der  com- 
mission  merchants  reiht  sich  die  große  Schar  der  vom  Spekulations- 
geschäft lebenden  an.  Diese  scheiden  sich  wieder  nach  dem  Umfange 
ihres  Geschäftsbetriebs  und  nach  ihrer  Stellung  zum  Publikum  in 
2wei  Klassen.  Optionmen  werden  die  kleinen  Spekulanten,  die  Jobber 
genahnt.  Sie  entbehren  meist  eines  Kundenkreises,  wenigstens  eines 
großen  und  regelmäßigen  Kundenkreises;  sie  sind  Selbstspekulanten, 
die  sich  kläglich  von  den  täglichen  kleinen  Preisoscillationen  ernähren, 
auch  vor  dem  kleinsten  Spekulationsgewinn  sich  nicht  genieren,  unter 
ihnen  sind  viele  sonstwie  gescheiterte  Existenzen.  Nur  wenige  haben 
den  Mut,  in  den  Mitgliederlisten  der  Börsen  ihr  Geschäft  wahrheits- 
gemäß als  „Option  business"  zu  bezeichnen;  manche  legen  sich  den  ja 
doch  so  unbestimmten,  aber  wohlklingenden  Namen:  commission  mer- 
chant  bei  und  andere  geben  als  Geschäft  lakonisch  an:  gndn.  End- 
lich finden  sich  in  den  Mitgliederlisten,  insbesondere  der  großen  Spekula- 
tionsbörsen, eine  lange-Heihe  verschämter  Mitglieder,  die  überhaupt  keinen 
Beruf  angeben,  so  in  Chicago  rund  250  oder  IS^o  ^^^  Aütglieder 
und  in  New  Tork  rund  350  oder  12  ^/^  aller  Mitglieder;  sind  in  dieser 
Schar  auch  vor  allem  die  gekennzeichneten  widerwilligen  Zertifikat- 
besitzer zu  suchen,  so  dürfte  man  doch  nicht  fehl  gehen,  einen  Bruch- 
teil derselben  auch  den  Optionmen  zuzuweisen. 

Diesen  Optionmen  stehen,  gewissermaßen  als  Extreme,  die  großen 
reichen  Commission  houses  gegenüber.  Sie  leben  auch  von  der 
Spekulation,  doch  weniger  von  eigenen,  unabhängigen  Spekulations- 
geschäften, als  von  denen  des  Publikums.  Sie  geben  sich  nicht  mit 
solchen  Kleinigkeiten  ab,  wie  gewöhnlich  der  Jobber,  aaf  den  sie  mit 
Verachtung  herabsehen;  ein  Corner  ist  vielmehr  das  hohe  Ziel,  von 
dem  die  Inhaber  der  Kommissionshäuser  in  Chicago  stets  mit  Sehn- 
sucht träumen.  Doch  ein  Corner  ist  ebenso  selten,  wie  riskant;  er 
stellt  große  Anforderungen  an  Mut,  Geschick  und  Kapitalkraft;  er  ist 
daher  den  wenigsten  beschieden.  Im  geschäftlichen  Alltagsleben  sieht 
man  sich  auf  den  nicht  ganz  so  reich  und  mühelos,  doch  sicherer  und 
stetiger  fiießenden  Gewinn  aus  dem  Spekulationsgeschäfte  des  Publikums 
angewiesen.  Um  diese  Goldgrube  voll  ausnützen  zu  können,  muß  man 
sowohl  möglichst  viele  Spekulanten  zu  möglichst  vielen  Geschäften 
heranziehen,  als  auch  von  jedem  einzelnen  Geschäfte  immer  möglichst 
großen  Gewinn  zu  machen  wissen. 

Was  die  Heranziehung  des  Publikums  anlangt,  so  bedarf  es  dazu 
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in  Amerika  eines  geringeren  Eraftanfgebotes  als  bei  uns.  Das  Hazardr 
artige,  welcbes  das  Wirtschaftsleben  in  einem  jungen  nenen  Lande  all- 
gemein kennzeichnet  und  Wagemut  als  die  erste  aller  wirtschaftlichen 
Tugenden  erscheinen  läßt,  hat  die  ganze  BeTölkerung  mit  einem  außer- 
ordentlichen Spieltrieb  erfüllt;  man  braucht  ihn  also  nicht,  wie  bei 
unserem  biederen,  auf  die  Arbeit  sich  Terlassenden  Mittelstande,  unter 
Aufbietung  großer  Überredungskünste  erst  zu  wecken,  es  genügt,  die 
Tore  dem  spekalationslustigen  Publikum  weit  zu  öffnen  und  es  hängt 
nur  von  der  Kunst  des  einzelnen  ab,  wie  viel  der  guten  Beute  er  dem 
Konkurrenten  abzujagen  weiß«  Die  Kommissionshauser  Chicagos  geben 
hierzu  eine  drastische  .  Illustration.  Im  Börsengebäude  am  Aufgang 
zur  eigentlichen  Börse  haben  sie  ihre  großen  Kontore;  ein  jedes  ist  durch 
einen  Ticker  der  geschilderten  Art  mit  dem  eine  Treppe  höher  ge- 
legenen Börsenraum  verbunden;  was  d«r  Ticker  meldet,  wird  alsbald 
auf  großen  schwarzen  Wandtafeln  notiert;  vor  diesen  Wandtafeln  steht 
eine  größere  Anzahl  bequemer  Stühle,  die  jeder  beliebig  okkupieren 
kann;  hinter  den  Stühlen,  abgeschlossen  gegen  das  Publikum,  befinden 
sich  verschiedene  Schalter,  an  denen  Beamte  des  betreffenden  Kom* 
missionshauses  Aufträge,  zu  denen  die  Preisbewegung  des  Tages  den 
einen  oder  anderen  reizt,  entgegennehmen«  Alles  wie  in  einer  Winkel- 
börse (bucketshop),  nur  daß  diese  —  wie  wir  sehen  werden  —  in  jedem 
Kontrakte  den  Gegenkontrahenten  abgibt,  während  man  hier  erwartet, 
daß  die  Aufträge  auf  den  Börsen  —  in  the  open  market,  wie  man  sich 
ausdrückt  —  ausgeführt  werden  und  man  somit  die  Möglichkeit  der 
Beeinflussung  der  Preisbewegung  behält  Diese  Aufträge  sind  entweder 
limitiert  oder  unlimitiert;  im  ersten  Falle  müssen  sie  also,  sobald  das 
Limit  erreicht  ist,  im  zweiten  sogleich  ausgeführt  werden;  vereinzelt, 
insbesondere  bei  Realisationsgeschäften,  kommen  daneben  sog.  „dis- 
cretionaiy  Orders''  vor,  d.  h.  Ordres,  bei  denen  der  Kommissionär  im  In* 
teresse  des  Kommittenten  selbst  bestimmen  soll,  wann  und  zu  welchem 
Kurse  er  das  Geschäft  abschließen  will,  doch  sind  sie  selten  und  werden 
von  Kommissionären  oft  abgewiesen. 

Die  Art  der  Ausführung  der  erhaltenen  Ordres,  bei  welcher  das 
Hauptgeschäft  gemacht  wird,  ist  sehr  verschieden.  Gerade  hier  ist 
das  Feld  der  Betätigung  für  die  Geschicklichkeit  des  einzelnen  Kom- 
missionärs« Da  dieser  Geschäftsbetrieb  —  in  der  Verknüpfung  ent- 
gegengesetzter Ordres  und  von  Spekulations-  und  Deckungsgeschäften, 
in  der  Verbindung  mit  eigenen  Spekulationen  des  Kommissionärs 
oder  in  Verbindung  mit  dem  Kffektivgeschäft  —  örtlich  und  zeitlich 
so  vielgestaltig  ist  und  begreiflicherweise  in  den  interessanten  Details 
das  Tageslicht  scheut,  ist  es  sehr  schwierig,  einen  klaren  Überblick 
über  ihn  tsü  gewinnen,  und  mix  ist  es  in  den  drei  Monaten  meiner 
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amerikanischen  Studienreise  nicht  zur  vollen  Befriedignng  gelungen. 
Aber  mag  auch  die  Geschäftspraxis  sehr  mannigfaltig  sein  und  mag 
die  Gesetzgebung  der  Einzelstaaten  über  Bechte  und  Pflichten  der 
Kommissionäre  sehr  verschiedene  Bestimmungen  enthalten,  jeden&Us 
steht  die  Tatsache  fest,  daß  der  amerikanische  Kommissionär  nicht 
im  Gegensatz  zu  seinem  deutschen  Kollegen  ein  Muister  solcher 
biederen  kleinbürgerlichen  Bescheidenheit  ist,  daß  er  mit  den  kargen 
Kommissionsgebühren  sich  begnügt  und  auf  jeden  y,Schnitt^  irgend- 
welcher Art  verzichtet.  Kann  auch  nicht  die  ganze  Kommissions- 
geschäftspraxis in  ihrer  chamäleonartigen  Buntheit  dargelegt  werden, 
einige  Einblicke  in  sie  werden  sich  noch  bei  Besprechung  des  Termin- 
handeis  ermöglichen  lassen. 

Damit  schließen  wir  die  Betrachtung  der  verschiedenen  typischen 
Bestandteile,  in  welche  die  Börsenmitgliedschaft  analytisch  zerlegt 
werden  kann.  Im  Leben  selbst  grenzen  sie  sich  nicht  so  reinlich, 
wie  bei  theoretischer  Betrachtung,  ab.  Vom  geschilderten  kleinen 
Optionman  an  bis  zum  großen  Kommissionshaus  zieht  sich  eine  un« 
unterbrochene  Stufenfolge  mit  fast  unmerklichen  Übergängen  hin.  Und 
wenn  auch  im  Effektivhandel  bisher  alte  Geschäftsbeziehungen  die 
Dreiteilung  in  country  buyer,  receiver  und  exporter  bestehen  ließen, 
die  Tendenz  auf  Verwischung  der  Grenzlinien  tritt  auch  hier  immer 
deutlicher  hervor.  Für  die  ganz  großen  Firmen,  wie  Mc  Intyre  and 
Wardwell  oder  David  Dows  and  Co.  in  New  York,  Armour  and  Co. 
oder  Charles  Counselman  and  Co.  in  Chicago,  F.  H.  Feavey  and  Co. 
in  Minneapolis,  A.  J.  Sawyer  and  Co.  in  Daluth,  existieren  schon 
heute  irgendwelche  derartige  Schranken  kaum  noch.  Solche  Firmen 
bezeichnen  daher  auch  in  den  Mitgliederlisten  ihr  Geschäft  meist 
nicht  als  grain  commission,  sondern  charakteristischerweise  kurzweg 
mit:  grain,  oder  zur  Kennzeichnung  eines  noch  weiteren  Geschäfts* 
kreises  mit:  grain  and  provisions.  In  der  Zukunft  wird  jeden&lls 
die  Monopolisierungsbewegung,  unter  Aufopferung  zahlreicher  kleinerer 
Geschäftsleute,  in  der  angedeuteten  Richtung  weiter  sich  entwickeln. 

25.  Das  Börsendisziplinarwesen. 

Der  Befugnis  der  Zulassung  zur  Börse  steht  das  Recht  der  Ans» 
Schließung  von  der  Börse  gegenüber.  Auch  dieses  Recht  wird  in  der 
Regel  bereits  im  Charter  dem  Börsenvorstande  ausdrücklich  beigelegt; 
die  Art  seiner  Ausübung  wird  aber  erst  durch  die  By-laws  bestimmt. 
Auch  hier  müssen  diese  innerhalb  der  durch  den  Charter  und  den 
Organisationszweck  gezogenen  Grenzen  sich  halten.  Nur  wenn  ein 
Gericht  der  Ansicht  ist,  daß  eine  Disziplinarmaßregel  auf  Grund  einer 
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fitatutansohen  Bestimmung^  die  diese  Yoiaiisseteang  nicht  erfBUt,  er- 
lassen ist|  kann  es  sie  anfheben.  Über  die  Bechtspreohung  der  ein- 
zelnen Staaten  in  dieser  Frage  läßt  sieh  schwer  ein  genauer  Überblick 
gewinnen;  sie  zeigt,  wie  zu  erwarten  ist,  einen  etwas  schwankenden 
Charakter;  überall  aber  scheinen  sich  die  Gerichte  den  Börsenkorpo« 
rationen  gegenüber  recht  gefügig  oder  recht  machtlos  bewiesen  zu  haben. 
Die  Statuten  ermächtigen  den  Börsenvorstand,  disziplinarisch  gegen 
ein  Börsenmitglied  aus  zwei  verschiedenen  Gruppen  von  Gründen  Tor- 
zugehen.  Die  erste  Gruppe  umfaßt  alle  Handlungen,  welche  das 
allgemeine  Ansehen  einer  Person  schadigen.  Hierher  gehört  jede  von 
den  staatlichen  Gerichten  strafbare  Handlung,  insbesondere  jede  be- 
trügerische Manipulation,  wie  falsche  Wiegnng,  falsche  Packung  und 
ähnliches,  aber  auch  jedes  ungebührliche  Benehmen  in  den  Börsen- 
raumen.  In  Philadelphia  wird  außerdem  jeder  ungerechte  Angriff  auf 
den  Kredit  oder  den  guten  Namen  eines  Börsenmitgliedes  (unjust 
attack  against  the  credit  or  standing  of  any  of  the  members)  hinzu- 
gefQgt  und  fast  überall  wiederholt  sich  die  so  ernst  und  bieder  klingende 
Bestimmung,  die  den  Differenzhandel  und  jede  geschäftliche  Verbindung 
mit  solchen,  die  ihn  treiben,  mit  zeitweiliger  und  im  Wiederholungsfall 
mit  dauernder  Ausschließung  bedroht;  sie  ist  in  ihrer  schwerfalligen, 
Tcrklausolierten  Formulierung  so  charakteristisch,  daß  sie  hier  wörtlich 
angeführt  werden  mag: 

„Any  member  of  the  Association  who  shall  be  interested  or 
associated  in  business  with,  or  who  shall  act  as  the  representatiye 
of  any  Organisation,  firm  or  individual  engaged  in  the  business 
of  dealing  in  di£ferences  on  the  fiuctuaüons  in  the  market  price 
of  any  commodity  —  without  a  bona  Me  purchase  and  sale  of 
property  for  an  actual  delivery  —  shall  be  deemed  guilty  of 
unmercantile  conduct,  which  renders  him  unworthy  to  be  a  mem- 
ber of  the  Association;   and,  upon  complaint  to  and  conviction 
thereof  by  the  Board  of  Directors^  shall  be  liable  to  Suspension 
from  all  Privileges  of  the  Association  for  such  time  as  the  Board 
of  Directors  may  deem  proper,  and  until  he  shall  have  given  sa- 
tisÜEustory   evidence   that  the  objectionable  connecüon  has  been 
dissolyed;  and  on  a  second  convicüon  he  may  be  expelled  from 
membership^ 
Es  darf  getrost  behaupet  werden,  daß  diese  Bestimmung  noch  nie  für 
den  eigentlichen  Börsenhandel  in  Anwendung  gekommen  ist,  was  schon 
darin  seine  Erklärung  findet,  daß  der  Börsenyorstand  nur  auf  Grund 
einer  Beschwerde  zu  ihrer  Durchfahrung  schreiten  kann,  jede  solche 
Beschwerde  jedoch  selbst  als  Anlaß  zu  einem  disziplinarischen  Vorgehen 
angesehen  werden  soll. 
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Weit  wichtiger  ist  die  zweite  Grappe,  die  alle  Yerletzungeii  der 
speziellen  Börsenmitgliedspfliohten  sowohl  der  Börse  als  den  Börsen* 
mitgliedem  gegenüber  umfaßt  Hier  ist  das  Börsendisziplinarrecht 
erstens  zum  schneidigen  Exekutionsmittel  für  Ansprüche  der  Börsen- 
korporation  ausgebildet  worden.  Vor  allem  kommt  es  in  dieser  flin* 
sieht  in  Anwendung  zur  Eintreibung  der  Jahresbeiträge  der  Börsen- 
mitglieder;  werden  sie  nicht  prompt  bezahlt,  so  erfolgt  zunächst  Sus- 
pension und  nach  sechsmonatlicher  Frist  Zertifikateinziehung.  Dieselben 
Disziplinarmaßregeln  werden  aber  auch  Zwecken  dienstbar  gemacht^ 
die  an  und  für  sich  mit  der  Börse  nichts  zu  tun  haben.  Gleichzeitig 
mit  der  Erhöhung  der  Mitgliederzahl  ist  nämlich  an  den  meisten 
amerikanischen  Produktenbörsen  das  ^ygratuity  sjstem''  eingeführt  worden 
Das  ist  eine  zwangsweise  LebensTersicherung  auf  Gegenseitigkeit  unter 
den  Börsenmitgliedem;  bei  der  Einführung,  die  regelmäßig  eine  Er- 
gänzung des  Charters  nötig  niachte,  wurde  der  Beitritt  allen  bisherigen 
Mitgliedern  freigestellt,  für  alle  zukünftigen  obligatorisch  gemacht 
Der  Beitritt  zum  „gratuity  fund^'  verschafft  den  Erben  einen  Anspruch 
bis  zum  Maximalbetrage  von  9000  Dollar,  verpflichtet  aber  auch,  bis 
zum  Tode  oder  bis  zum  Ende  der  Mitgliedschaft  beim  Tode  jedes 
Mitgliedes  8  Dollar  zu  zahlen.  Auch  zur  Eintreibung  dieser  „gratuitj 
assessments'^  dient  das  Disziplinarverfahren. 

Noch  wichtiger  ist  seine  Ausbildung  zum  wirksamen  Zwangsmittel 
zur  Durchführung  des  Börsensonderprivatrechts.  So  wird  mit  Disziplinar- 
strafe bedroht  jedes  Mitglied,  das  böswillig  eine  geschäftliche  Ver- 
bindlichkeit verletzt  und  ihrer  gerechten  und  befriedigenden  Regelung 
sich,  widersetzt  (who  shall  be  guiltj  of  a  willfüll  violation  of  any 
business  contract  or  Obligation  and  shall  neglect  or  refuse  to  equitably 
and  satisfactorily  adjust  and  settle  the  same),  das  böswillig  der  prompten 
Erfüllung  eines  rechtmäßigen  Schiedspruchs  eines  Börsenschiedsgerichts 
sich  entzieht  (who  shall  willfally  neglect  or  refuse  to  comply  promptly 
with  the  award  of  any  Committee  of  Arbitration  or  Gommittee  of 
Appeals  rendered  in  conformity  with  the  Rules,  Regulations  and  By- 
laws  of  the  Association),  das  überhaupt  irgend  eine  der  Börsenvor- 
schriften verletzt  (who  shall  violate  any  of  the  Rules,  Ragulations  or 
By-laws  of  the  Association).  Die  Statuten  der  Börse  von  Duluth  fügen 
ausdrücklich  den  wichtigen  Fall  der  Weigerung,  eine  Streitsache  dem 
Börsenschiedsgericht  zu  unterbreiten,  hinzu,  und  dieselben  Statuten 
stellen  noch  den  angeführten  recht  weiten  Formulierungen  die  eigen- 
artige und  charakteristische  Generalvollmacht  der  Direktoren  zur  Seite, 
jede  Handlung,  welche  dem  Geiste,  der  kaufmännische  Geschäfte  be- 
herrschen sollte,  widerspricht  (any  act  contrary  to  the  spirit  which 
should  govem  all  commercial  transactions)  disziplinarisch  zu  ahnden« 
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Tatsächlich  wird  im  Sinne  der  ersten  dieser  beiden  Bestimmungen  das 
Disziplinarrecht  allgemein  gehandhabt. 

Neben  diesen  allgemeinen  Vorschriften  für  das  Disziplinarrerfahren 
werden  aber  auch  einzelne  Spezialfälle  aufgeführt  So  wiederholt  sich 
stets  die  Strafandrohung  für  den  Abschluß  oder  die  Notierung  fingierter 
Käufe  oder  Verkäufe;  die  Statuten  der  Börse  von  St.  Louis  fuhren 
femer  den  erwähnenswerten  Sonderfall  der  Weigerung,  einen  mündlich 
abgeschlossenen  Vertrag  in  der  rechtlich  notwendigen  schriftlichen  Form 
zu  vollziehen,  an;  in  Duluth  und  Superior  finden  wir  die  merkwürdige, 
erst  im  Zusammenhange  mit  der  Preisnotierung  verständlich  werdende 
Bestimmung,  daß  jedes  Mitglied,  das  als  Kommissionär  oder  Makler 
namens  eines  Telegraphenbeamten  Geschäfte  ausführt,  disziplinarisch 
strafbar  wird. 

Die  verschiedenen  Srafmittel,  die  dem  Börsenvorstand  zur  Ver- 
fügung stehen,  sind  wie  gewöhnlich:  Verweis,  Suspension,  Ausschluß; 
unter  ihnen  kann  meist  nach  freiem  Ermessen  gewählt  werden.  Die 
Suspension  erfolgt  regelmäßig  für  einen  fest  bestimmten  Zeitraum  oder 
für  eine  bedingungsweise  begrenzte  Zeit,  deren  Ende  durch  eine  Hand- 
lung des  Suspendierten,  wie  Zahlung  einer  Schuld  oder  Unterwerfung 
unter  ein  Börsenschiedsgericht,  bestimmt  wird.  Um  sie  wirksamer  zu 
machen,  ist  es  in  den  meisten  Statuten  (z.  B.  Chicagos)  den  übrigen 
Börsenmitgliedem  unter  Strafandrohung  verboten,  für  einen  Suspen- 
dierten Geschäfte  abzuschließen.  Ist  die  Handlung,  gegen  welche  sich 
die  Beschwerde  richtet^  von  einem  Agenten  im  Auftrag  seines  Prinzipals 
vorgenommen,  so  kann  das  Disziplinarverfahren,  wenn  der  Prinzipal 
Börsenmitglied  ist,  gegen  diesen  zugleich  oder  allein  gerichtet  werden ; 
wenn  er  aber  nicht  Börsenmitglied  ist,  kann  ein  generelles  Verbot, 
Aufträge  des  betreffenden  Prinzipals  an  der  Börse  auszufuhren,  erlassen 
werden  und  jeder,  der  dieses  Verbot  übertritt,  macht  sich  selbst  dis- 
ziplinarisch strafbar. 

Zur  Behabilitierung  eines  suspendierten  Mitgliedes  bedarf  es 
regelmäßig  eines  einfachen  Majoritätsbeschlusses  des  Börsen  Vorstandes, 
während  für  die  Wiederzulassung  eines  dauernd  Ausgeschlossenen 
meist  eine  ^/^  Majorität  erforderlich  ist  und  für  sie,  beispielsweise  in 
Chicago,  die  Neuzahlung  des  Eintrittsgeldes,  d.  h.  wohl  die  Neu- 
anschaffung eines  Mitgliedschaftszertifikates  vorgeschrieben  ist,  falls 
nicht  die  Unschuld  des  disziplinarisch  Bestraften  nachträglich  er- 
wiesen wird. 

Das  Verfahren  ist  ein  mündliches  und,  wenn  sich,  wie  regel- 
mäßig, zwei  Parteien  gegenüberstehen,  ein  kontradiktorisches.  Von 
Amtswegen  wird  so  gut  wie  nie  eingeschritten;  es  muß  vielmehr  fast 
immer  ein  Verletzter  vorhanden  sein  und  eine  schriftliche  Anzeige  des- 
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selben  vorliegen.  Ist  dieses  der  Fall,  so  wird  die  Sache  in  New  York, 
ehe  sie  zur  Hauptverhandlung  vor  den  Börsenvorstand  kommt,  einer 
besonderen  Börsenkommission  —  Complaint  Gommittee  —  zn  einer 
Art  vorbereitendem  Verfahren  überwiesen.  In  Chicago  wird  nur  bei 
größeren  Sachen  von  Fall  zu  Fall  eine  IJntersnchungskommission  ge- 
bildet In  dieser  Yorinstanz  sucht  man  die  beiden  Streitenden  zu  ver- 
söhnen oder  zur  Unterwerfung  unter  ein  Schiedsgericht  zu  bewegen, 
und  nur,  wenn  das  nicht  glückt,  gelangt  die  Sache  an  den  Börsen- 
vorstand zur  Entscheidung.  Dieser  hat  die  Befugnis,  Zeugen  eidlich 
zu  vernehmen  und  Mitglieder,  die  der  Zeugenladung  nicht  Folge  leisten 
oder  unberechtigt  ihre  Aussage  verweigern,  zu  strafen.  Bechtsanwälte 
oder  andere  berufsmäßige  Verteidiger  werden  bisweilen,  z.  B.  in  Duluth, 
ausdrücklich  von  der  Verhandlung  ausgeschlossen.  Die  Entscheidung 
erfolgt  durch  Majoritätsbeschluß,  falls  nicht  allgemein,  wie  in  New 
York,  wo  eine  */g  Majorität  erfordert  wird,  oder  für  besondere  Fälle 
ein  anderes  Abstimmungsverhältnis  vorgeschrieben  ist,  und  sie  ist  end- 
gültig, nur  mit  der  angegebenen  selbstverständlichen  Einschränkung, 
daß  eine  Rehabilitierung  möglich  ist. 

Über  die  Art  der  Handhabung  dieser  Disziplinarmittel  und  über 
die  Häufigkeit  der  Verhängung  der  einzelnen  Strafen  ist  es  schwer, 
einen  genaueren  Überblick  zu  erlangen.  Darauf  gerichtete  Anfragen 
erhalten  regelmäßig  die  etwas  nichtssagende,  wenn  auch  —  bis  auf 
eine  Ausnahme  —  nicht  unrichtige  Antwort,  daß  die  Anlässe  zu  dis- 
ziplinarischem Einschreiten  selten  seien  und  mit  der  Zeit,  die  den 
Esprit  de  corps  an  der  Börse  sich  immer  mehr  entwickeln  lasse,  an 
Zahl  noch  weiter  abnehmen.  Nur  für  frühere  Jahre  läßt  sich  einiger- 
maßen ein  Bild  gewinnen.  Das  erwähnte  als  Voruntersuchungs-  und 
Schiedsmannsinstanz  fungierende  Complaint  Gommittee  der  New  Yorker 
Produktenbörse  hat  nämlich  in  den  drei  Jahren  1878 — 1880,  in  denen 
die  Börsenmitgliedschaft  rund  2450  Köpfe  zählte,  im  jährlichen  Durch 
schnitt  98  Fälle  zu  bearbeiten  gehabt.  Die  meisten  dieser  Fälle  haben 
in  dieser  Vorinstanz,  was  jedenfalls  kein  schlechtes  Zeichen  für  ihre 
Wirksamkeit  ist,  ein  gütliches  Ende  gefunden.  Im  Jahre  1880  z.  B. 
sind  von  den  100  Beschwerden,  die  vor  das  Complaint  Committee  ge- 
langten, 51  im  Einverständnis  der  Parteien  vor  das  eine  oder  andere 
Schiedsgericht  zu  definitiven  Erledigung  verwiesen,  11  vergleichsweise 
erledigt,  8  zurückgezogen,  23  zurückgewiesen  und  nur  7  an  den 
Börsenvorstand  zur  wirklichen  Durchfuhrung  des  Disziplinarverfahrens 
abgegeben  worden. 

Wenn  heute  augenscheinlich  die  Anzahl  der  Disziplinarstrafen  zu- 
genommen hat,  so  geht  das  ausschließlich  darauf  zurück,  daß  so  viele 
Suspensionen  wegen  Nichtzahlung  der  Jahresumlagen  oder  der  sogen. 
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^ygratuitj  assessments^  verhängt  werden*  So  waren  in  New  York  am 
14.  Dezember  1893  dreißig  Mitglieder  wegen  Nichtzahlung  der  Jahres- 
umlage suspendiert,  und  wegen  Nichtzahlung  der  „gratuity  assessments^^ 
wurden  in  den  ersten  acht  Monaten  desselben  Jahres  nicht  weniger 
als  43  in  gleicher  Weise  diszipliniert«  Von  diesen  Fällen  abgesehen, 
wird  heute  die  Lage  eher  noch  günstiger  als  ungünstiger,  als  in  den 
Jahren  1878 — 1880  sein;  schon  die  Anzahl  der  erhobenen  Beschwerden 
ist  gering  und  wiederum  ein  ganz  geringer  Prozentsatz  von  ihnen 
führt  tatsächlich  zu  einem  DiszipUnarverfahren.  Eine  Suspension  aus 
geschäftlichen  Gründen  erregt  regelmäßig  eine  so  große  Aufregung, 
daß  sie  die  Zeitungen  mehr  oder  minder  lange  beschäftigt,  was  bereits 
für  ihre  Seltenheit  spricht 

Im  allgemeinen  wird  man  sagen  können,  daß  dieses  Disziplinar- 
verfahren innerhalb  des  Kreises  der  Börsenmitglieder  den  Bechtlich- 
keitssinn  gekräftigt,  dem  einmal  gegebenen  Worte  eine  unbedingt  ver- 
pflichtende Kraft  verschafft  und  das  g^enseitige  Vertrauen  der  Mit- 
glieder zueinander  zu  einer  auf&lligen  Höhe  gehoben  hat,  daß  es 
aber  nicht  der  Spekulationssucht  irgendwelche  Grenzen  zieht  und  das 
auch  nicht  als  seine  Aufgabe  betrachtet 

26.   Die  Börsenorgane  und  ihre  Wirksamkeit. 

Soeben  bei  der  Besprechung  des  Börsendisziplinarwesens  haben 
wir  schon  ein  wichtiges  Organ  der  amerikanischen  Produktenbörsen 
näher  kennen  gelernt,  es  gut  jetzt  noch,  einen  Überblick  über  die 
Gesamtorganisation  zu  gewinnen. 

Das  wichtigste  und  oberste  Organ  einer  amerikanischen  Börse,  wie 
jeder  Körperschaft,  ist  die  Generalversammlung  der  Mitglieder 
Auf  sie  geht  daher  auch  die  Machtvollkommenheit  jedes  anderen  Or- 
gans zurück.  Ihr  dauernd  vorbehalten  sind  insbesondere  die  wichtigen 
Bechte  der  Statutenänderung  und  der  YorstandswahL  Wegen  seiner 
Schwerfälligkeit  tritt  aber  tatsächlich  dieses  rechtlich  wichtigste  Organ 
sehr  in  den  Hintergrund.  Statutenmäßig  sind  in  New  York  —  und 
ähnlich  ist  es  an  allen  anderen  Produktenbörsen  —  nur  zwei  General- 
versammlungen vorgesehen,  eine  zur  Entgegennahme  der  Jahresab- 
rechnung und  zur  Erteilung  der  Decharge,  eine  zweite  zur  Neuwahl 
des  Vorstandes.  Außerdem  muß  eine  Generalversammlung  auf  Ver- 
langen einer  Majorität  des  Börsenvorstandes  oder  auf  Verlangen  einer 
bestimmten  Anzahl  von  Börsenmitgliedern,  die  in  New  York  auf  75, 
in  Chicago  auf  25  festgesetzt  ist^  berufen  werden.  Es  wird  selten 
von  diesem  Bechte  Gebrauch  gemacht  An  der  New  Yorker  Produkten- 
börse haben  beispielsweise  —  neuere  Daten  stehen  mir  nicht  zu  Gebote  — 
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im  Bechnnngsjahre  1875/76  sieben,  in  dem  Kalenderjahre  1879  nenn 
und  in  dem  folgenden  Jahre  zwölf  Generalversammlangen  stattgefunden. 
Kompetent  ist  eine  Yersammlang  der  Börsenmitglieder  natürlich  nur^ 
wenn  sie  in  festgesetzter  ordnungsmäßiger  Weise  berufen  und  an- 
gekündigt ist  Trotz  der  auf  3000  angewachsenen  Mitgliederzahl 
macht  bereits  die  Anwesenheit  von  75  Mitgliedern  eine  Generalyer- 
sammlong  an  der  New  Yorker  Produktenbörse  beschlußfähig;  die  Über* 
einstimmung  Yon  88  Mitgliedern,  d,  h.  von  17*%  ^®^  ganzen  Mit- 
gliedschaft scheint  also  einen  die  ganze  Mitgliedschaft  bindenden 
Entschluß  herbeiführen  zu  können.  Um  ein  weiteres  Beispiel  anzu- 
führen, ist  die  Generalversammlung  der  Produktenbörse  in  Duluth 
bereits  mit  der  Anwesenheit  von  zehn  Mitgliedern  beschlußfö.hig.  In 
Chicago  ist  anscheinend  eine  Grenze  für  die  Beschlußfähigkeit  über- 
haupt nicht  gezogen. 

Neben  dieser  allgemeinen  Mitgliederversammlung  kommen  beson- 
dere Branchenversammlungen  vor.  Eine  auf  sie  bezügliche  statu- 
tarische Bestimmung  finde  ich  allerdings  nur  in  den  Bj-laws  der  New 
Torker  Produktenbörse  und,  wenn  derartige  Versammlungen  auch  an 
allen  amerikanischen  Börsen  sich  vorfinden,  so  scheinen  sie  doch  in 
New  York  —  aus  sogleich  zu  berührenden  Gründen  —  die  größte 
Bedeutung  und  die  festeste  Regelung  erlangt  zu  haben.  Dort  ist  dem 
Präsidenten  der  Börse  ausdrücklich  die  Verpflichtung  auferlegt,  auf 
Grund  eines  „ihm  ausreichend  dünkenden'^  Antrages,  unter  den  Vor- 
schriften einer  Generalversammlung,  eine  Versanmilung  einer  bestimmten 
Geschäftsbräuche  zu  berufen.  Die  einmal  zusammengetretene  Ver- 
sammlung hat  volle  Freiheit  hinsichtlich  ihrer  Konstituierung  und  ihrer 
sachlichen,  den  besonderen  Geschäftszweig  betreffenden  Beschlüsse.  Es 
sind  z.  B.  an  der  New  Torker  Produktenbörse  die  folgenden  Branchen- 
versammlungen verzeichnet: 

1879     1880 
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„  Provisionshandels-  „ 

„  Petroleumhandelfl-  „ 

„  ölhandels-  ,, 

„  Mehlhandels-  „ 
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Daneben  kommen  noch  mancherlei  andere  Branchenversammlungen  vor, 
zum  teil  außerordentlich  spezialisierte;  so  werden  aufgeführt  Versamm- 
lungen der  Receivers  of  Grain,  der  Jobbers  of  Grain,  der  Grain  Ship- 
pers^  der  Elevator  Proprietors,  der  Dealers  in  Oats. 

Diesen  Mitgliederversammlungen  steht  als  weiteres  Organ  der 
Börsenvorstand,  der  in  Nordamerika  Board  of  Managers  oder  of 
Directors  genannt  wird,  gegenüber.  Er  besteht  aus  einem  Präsidenten, 
ein  oder  zwei  Vizepräsidenten,  bisweilen  noch  einem  besonderen  Schatz- 
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xneister  und  einer  Anzahl  von  Direktoren  oder  Managern  (in  New 
York  12,  in  Chicago  15)  und  geht,  wie  gesagt,  ans  der  Wahl  der 
Mitgliederversammlnng  hervor,  und  zwar  ist  in  New  York  alljähr- 
liche Neuwahl  des  ganzen  Vorstandes  vorgeschrieben,   während  meist 
ähnliche  Abstafangen  sich  vorfinden,  wie  in  Chicago,  wo  der  Präsident 
Auf  ein  Jahr,  die  Vizepräsidenten  anf  zwei  Jahre  und  die  übrigen 
Vorstandsmitglieder  anf  drei  Jahre  gewählt  werden.    Zur  Wahl  des 
Präsidenten  and   des  Vizepräsidenten  ist  absolute  Meyorität  der  ab« 
stimmeuden  Mitglieder  erforderlich  und  nur,  falls  diese  zweimal  nicht 
erzielt  werden  konnte,  genügt  ein  einfiBu^hes  Mehrheitsvotum;  für  die 
übrigen  Vorstandsmitglieder  ist  dieses  von  vornherein  ausreichend,  — 
Der   Börsenvorstand   ist   das   eigentliche  verwaltende  und   exekutive 
Organ  der  Börse.   Wie  er  nach  außen  hin  die  Börse  vertritt,  so  über* 
wacht  und  regelt  er  den  ganzen  Mechanismus  im  Innern.   Was  seine 
Aufgaben  im  einzelnen  anlangt,  so  sei  hier  nur  hervorgehoben,  daß  er 
die  bei  größeren  Börsen  nicht  ganz  unerhebliche  Anzahl  der  übrigen 
Börsenbeamten  zu  ernennen,  insbesondere  —  wenn  nicht  ausnahmsweise, 
wie  in  Toledo,  die  Wahl  des  Sekretärs  durch  die  Mitgliederversamm- 
lung vorgeschrieben  ist  —  das  wichtige  Amt  des  Börsensekret4rs  zu  be- 
setzen hat,  und  daß  er  ferner  die  Zusammensetzung  der  meisten  Börsen- 
kommissionen,   von    denen  sogleich  die  Bede  sein    wird^    bestimmt 
Rechtlich    ist  die  Stellung  des  amerikanischen  Börsenvorstandes  im 
wesentlichen   überall  die  gleiche,  tatsächlich  ist  sie  aber  nicht  stets 
gleichwertig;  denn  mit  der  zunehmenden  Herausbildung  wenn  auch 
loser  Organisationsformen  für  die  einzelnen  Branchen  verengert  sich 
seine  Einflußsphäre.    An  den  Börsen  des  Westens  dominiert  der  Oe- 
treidehandel  so,  daß  dort  der  Börsenvorstand  selbst  nichts  anderes  als 
ein  Organ  der  Branchenorganisation  des  Oetreidehandels  ist  Ein  Über- 
gewicht einer  Branche  läßt  spezielle  Organisationen  anderer  Branchen 
nicht  aufkommen;  solche  finden  vielmehr  einen  geeigneten  Nährboden 
in  den  älteren  Produktenbörsen  des  Ostens,  in  denen  nicht  mehr  das 
Getreide  eine  solche  starke  Suprematie  ausübt,  sondern  mehrere  Branchen 
auf  dem  Fuße  der  Gleichberechtigung  nebeneinander  stehen.   Die  hier 
in  der  Bildung  begriffenen  Branchenorganisationen  haben  natürlich  die 
Tendenz^  immer  mehr  Vorstandsbefugnisse  an  sich  zu  ziehen.   Darauf 
möchte  ich  es  zurückführen,  daß  für  die  Produktenbörse  in  New  York 
nur  eine  Sitzung  des  Börsenvorstandes  im  Monat,   für  die  in  Chicago 
eine  in  jeder  Woche  in  den  Statuten  vorgesehen  ist  Außerdem  können 
natürlich  besondere  Sitzungen,  in  New  York  z.  B.  auf  Verlangen  von 
drei  Vorstandsmitgliedern,   anberaumt  werden.    Trotzdem  haben   die 
Vorstandssitzungen  in  New  York  sogar  in  den  beiden  geschäftsreichen 
Jahren  1879  und  1880  sich  nur  auf  61  und  53  beziffert. 
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Das  Schwergewicht  der  beaiifsichtigenäen  Yerwaltnngs-  und  der 
regelnden   Organisationstätigkeit    liegt    bei    den  amerikanischen  Pro- 
duktenbörsen überall  in  den  Kommissionen  (Committees).    Zunäi^bst 
existieren  eine  Beihe  standiger  Kommissionen  von  rein  administrativem 
Charakter,  die  aus  Mitgliedern  des  Börsenvorstandes  zusammengesetzt 
sind;  hierher  gehören  das  Finance  Oommittee,  das  Law  Committee^ 
das  House  Conmiittee,  das  Elour  Committee,  das  Committee  on  Booms 
and  Fixtures,  das  Committee  on  Trade,  das  Committee  on  Information 
and  Statistics.    Ihre  Aufgaben   gehen   aus  ihren  Namen  hervor  und 
sind  so  in  der  Sache  selbst  begründet,  außerdem  so  mannigfaltig,  daß 
sie  einer  besonderen  Darlegung  ebensowenig  bedürfen,  wie  fähig  sind. 
Nur  das  letztgenannte  Committee  verdient  hervorgehoben  zu  werden, 
da  es  seine  Aufgabe,  die  Börsenmitglieder  ausführlich,  prompt  und  zu* 
verlässig  mit  allem  für  den  Handel  Wissenswerten  zu  versorgen,  ia 
einer  Vollkommenheit  erfüllt,  von  der  unsere  Börsen  noch  weit  ent- 
fernt sind.    Die  Kursnotierungen  aller  wichtigen  Börsen  des  Inlandes, 
sowie  mancher  ausländischen  Börse,   insbesondere  der  Londoner  und 
Liverpooler,  werden  an  den  größeren  Börsen  Nordamerikas  fast  ebenso 
schnell,   wie  sie  entstehen,  den  versammelten  Börsenmitgliedern  an 
großen  schwarzen  Wandtafeln  bekannt  gemacht;  Statistiken  über  die 
Güterbewegung  der  für  die  Produktenbörse  wichtigsten  Artikel  werden 
auf  ähnlichen  Tafeln  fortlaufend  notiert;  wöchentlich,  oft  täglich  werden 
—   in   der  früher  erwähnten  Verbindung  mit  der  Registrierung  der 
Lagerscheine  —  von  allen  wichtigen  amerikanischen  Plätzen  die  Zahlen 
über  die  Zugänge  und  Abgänge,   sowie  die  eingelagerten  Mengen  an 
Produkten,  insbesondere  an  Getreide,  im  Börsenraume  allgemein  sichtbar 
angeschlagen;  ebenso  werden  täglich  die  Resultate  der  Getreidegradie^ 
rung  dort  verzeichnet    Dazu  kommen  Ernteberichte,  Exportstatistiken 
und  ähnliches,  so  daß  in  jedem  Augenblick  jede  statistische  Informa- 
tion neuesten  Datums  für  jeden  auf  der  Börse  vertretenen  Geschäfts- 
zweig des  Produktenhandels  von  den  Wänden  des  Börsenraumes  leicht 
und  mühelos  abzulesen  ist.    Der  weitverzweigte  telegraphische  Nach- 
richtendienst, der  diese  Daten  von  allen  Weltgegenden  her  auf  diese 
verhältnismäßig  wenigen,  übersichtlichen  Tafeln  konzentriert,  ist  um  so 
wertvoller,  da  viele  dieser  Nachrichten  außerhalb  der  Börse  nicht  oder 
doch  nur  unter  großen  Mühen  zu  erhalten  sind.  So  ist  mit  wichtigen 
Unternehmungen,  wie  z.  B.  transatiantischen  Dampferlinien,  vertrags- 
mäßig vereinbart  worden,  der  Börse  direkt  die  erwünschte  statistische 
Auskunft  über  bestimmte  Wareneingänge  und   -abgänge,   die  detail- 
lierter und  zuverlässiger  ist  und  prompter  erhalten  wird  als  die  Mit- 
teilungen der  Zollbehörden,  zu  liefern.    Dieses  Informationswesen  der 
Börse  hat  insbesondere  seit  dem  Aufschwünge  des  Terminhandels  ia 
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der  Mitte  der  siebziger  Jahre  nnd,  wie  wir  sehen  werden,  vor  allem 
in  YerbinduDg  mit  den  Terminpreisnotierongen  so  großartig  sich  ent- 
wickelt Trotz  überaus  günstiger  Abmachungen  mit  den  Telegraphen- 
gesellschaften,  die  viele  Nachrichten  gegen  das  Monopolrecht  der  Ver- 
breitung unentgeltlich  Termitteln,  sind  die  für  dieses  Informations- 
wesen aufgewandten  Kosten  sehr  betrachtlich.  Ich  entnehme  einem 
Kassenbericht  der  New  Yorker  Produktenbörse,  daß  die  fortlaufenden 
Anschläge  an  der  dortigen  Börse  bereits  1880  12000  Dollar  kosteten. 

Neben  den  administrativen  Börsenkommissionen  stehen  standige 
Kommissionen,  deren  Tätigkeit  vorwiegend  organisatorischer  und  richter- 
Uoher  Art  ist.  Einmal  existiert,  wenigstens  in  New  York,  für  jede 
wichtigere  an  der  Börse  vertretene  Branche  eine  besondere  Kommission, 
die  regelmäßig  aus  fünf  Branchemitgliedern  zusammengesetzt  ist  und 
vom  Präsidenten  ernannt  wird.  Diese  „Gommittees  on  grain,  on  pro- 
visions,  on  lard,  on  flour,  on  petroIeum'^,  aber  auch  „on  steamships', 
und  „on  naval  stores^'  sind  die  bisher  wichtigsten  Organe  der  begin- 
nenden Branchenorganisation.  Sie  stehen  in  einem  gewissen  Gegen- 
satz zu  den  allgemeinen  schiedsgerichtlichen  Börsenkommissionen,  den 
„Committees  of  Arbitration  and  of  Appeal''.  Diesen  ist  im  Charter 
und  in  den  By-laws  eine  gewisse  bevorzugte  Stellung  eingeräumt  Sie 
werden  regelmäßig,  wie  in  Chicago,  durch  die  Mitgliederversammlung 
selbst  gewählt,  nur  ausnahmsweise  wird  auch  ihre  Zusammensetzung, 
wie  in  New  York,  durch  den  Börsenvorstand  bestimmt  In  New  York 
ist  noch  ausdrücklich  festgesetzt,  daß  möglichst  alle  verschiedenen 
Branchen  in  diesen  schiedsrichterlichen  Kommissionen  Vertretung  finden 
sollen.  Stets  ist  es  untersagt,  gleichzeitig  Mitglied  des  Börsenvor- 
standes und  eines  dieser  Schiedsgerichte  oder  beider  Schiedsgerichte 
zu  sein.  Die  Mitglieder  beider  Kommissionen  werden  feierlich  ver- 
eidigt Auch  das  Verfahren  ist  in  seinen  Grundzügen  statutarisch 
geregelt  und  ist  vorbildlich  geworden  für  das  schiedsgerichtliche  Ver- 
fahren an  der  Börse  überhaupt 

Dieses  Verfahren  zeigt  übrigens  wenig  Eigenarten.  Es  wird,  wie 
bei  uns,  stets  eingeleitet  durch  einen  schriftlichen  Schiedsvertrag,  in 
dem  sich  beide  Parteien  verpflichten,  sich  bei  dem  Schiedsspruch  zu 
beruhigen.  Die  schiedsgerichtliche  Kommission  ist  mit  der  Befugnis 
selbständiger  eidlicher  Zeugenvernehmung  ausgestattet;  die  Börsenmit- 
glieder sind  verpflichtet,  ihrer  Ladung  zu  folgen  und  Bede  zu  stehen 
innerhalb  der  Grenzen  der  Zeugnispflicht  vor  dem  ordentlichen  Ge- 
richte; die  Verhandlungen  sind  kontradiktorisch  und  werden,  z.  B.  in 
Chicago,  auf  Wunsch  einer  Partei  stenographisch  fixiert  Der  Schieds- 
spruch wird  mit  schriftlicher  Begründung  ausgefertigt;  gegen  ihn  kann 
innerhalb  einer  sehr  kurz  bemessenen  Verfall&ist  appelliert  werden«  an 
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das  Committee  of  Appeals,  das  regelmäßig  nur  über  Rechtsfragen  zu 
entscheiden  hat  und,  wenn  es  weitere  Beweisaufnahme  für  nötig  hält^ 
die  Sache  an  die  Arbitrationskommission  zurückverweisen  muß.  Die  Ent- 
scheidung dieser  Eevisionsinstanz,  sowie  der  Schiedsspruch  der  Arbi- 
trationskommission, gegen  den  nicht  oder  nicht  rechtzeitig  appelliert 
ist,  ist  rechtskräftig  und  wird  auf  Grund  eines  gerichtlichen  YoU- 
streckungsurteils,  das  im  wesentlichen  mit  dem  bei  uns  üblichen  über- 
einstimmt, allerdings  sich  auf  eine  formelle  Prüfung  des  Schiedsspruchs 
meist  beschränkt,  vollzogen.  Jeder  ergangene  Spruch  ist  jedem  Börsen- 
mitgliede  zugänglich. 

Eine  rechtliche  Verpflichtung  eines  Börsenmitgliedes,  seine  Streit- 
sache diesen  beiden  schiedsgerichtlichen  Kommissionen  zu  unterbreiten, 
besteht  nicht  Vor  allem  steht  es  jedem  frei,  seine  Sache  anderweitig 
schiedsgerichtlich  zu  erledigen.  Wohl  besonders  im  Hinblick  hierauf 
findet  sich  überall  die  ausdrückliche  Bestimmung,  daß  die  Arbitra- 
tionskommission nur  über  Sachen  zu  befinden  habe,  die  ihr  freiwillig 
unterbreitet  werden.  Ganz  so  unbeschränkt,  wie  diese  allgemeine 
Fassung  vermuten  lassen  könnte,  ist  jedoch  die  Freiwilligkeit  nicht 
Wir  haben  oben  bereits  angeführt,  daß  in  den  Statuten  der  Börse  zu 
Duluth  ausdrücklich  die  Weigerung  schiedsgerichtlicher  Erledigung 
einer  Streitsache  als  ein  Fall  disziplinarischer  Ahndung  aufgezählt 
wird  und  daß  tatsächlich  hier  nur  statutarisch  formuliert  ist,  was 
überall  als  fester  Brauch  sich  eingebürgert  hat  Übereinstimmend 
wird  behauptet,  daß  zeitweiliger  oder  dauernder  Ausschluß  —  aus  dem 
einen  oder  anderen  vorgeschobenen  Grunde  —  stets  jeden  trifft,  welcher 
der  Börse  oder  einem  Börsenmitgliede  gegenüber  das  Gericht  anruft 
Es  wird  dadurch  weiter  begreiflich,  daß  —  wie  mir  fast  an  allen 
Börsen  versichert  wurde  —  seit  Jahren  keine  Streitsache  zwischen 
Börsenmitgliedern  zur  Entscheidung  der  Gerichte  gelangt  ist;  man 
trachtet  femer,  mit  vielfachem  Erfolge  danach,  auch  Streitsachen 
zwischen  einem  Börsenmitglied  und  einem  Outsider  irgendwie  schieds- 
gerichtlich zu  erledigen,  was  durch  die  Eostenfrage  natürlich  sehr 
begünstigt  wird.  Fast  abenteuerliche  Geschichten  werden  endlich  er- 
zählt, wie  die  Börse  in  den  seltenen  Fällen,  wo  ihr  ungünstige  Ge- 
richtsentscheidungen ergangen  sind,  es  doch  meist  versteht»  auch  diesen 
gegenüber  ihren  Willen  durchzusetzen. 

Nach  den  Statuten  ist  nun  zweifellos  den  soeben  betrachteten 
schiedsgerichtlichen  Organisationen  eine  zentrale  Bedeutung  und  Stellung 
zur  Durchführung  der  Börsengerichtsbarkeit  zugedacht  Im  Westen, 
wo  das  überwiegende  Getreideinteresse  in  der  Börsenverwaltung  die 
Differenzierung  nach  Branchen  noch  zurückhält,  mag  der  tatsächliche 
Zustand  dieser  Absicht  einigermaßen  entsprechen.    In  der  New  Torker 
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Produktenbörse,  für  die  mir  allein  Daten  vorliegen,  ist  das  nicht  mehr 
der  Fall.  Dort  macht  die  branchenmaßige  Differenzierung  sich  ganz 
besonders  auf  dem  Gebiete  der  Arbitrationen  geltend,  und  die  freie 
Möglichkeit^  sich  nach  Belieben  ein  Börsenschieddgerioht  bilden  und 
wählen  zu  können,  läßt  das  Committee  of  Arbitratlon  immer  mehr  in 
den  Hintergrund  und  die  erwähnten  Branchenkommissionen  in  den 
Vordergrund  treten.  So  wurden  im  Jahre  1892  folgende  schieds- 
gerichtliche Verfahren  vor  den  naohbenannten  Kommissionen  durch- 
geführt: 

vor  dem  Committee  of  Arbitration    24 
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worden,  womit  allerdings  ihre  Zahl  auch  nicht  annähernd  erschöpft 
sein  wird.  Aber  auch  wenn  man  dieses  berücksichtigt,  ist  die  Zahl 
der  Streitsachen  bei  einer  Mitgliedschaft  Ton  3000  Köpfen  auffallend 
gering,  und  wenn  man  bedenkt,  daß  im  jährlichen  Durchschnitt  der 
drei  Jahre  1878 — 1880  noch  821  schiedsgerichtliche  Sprüche,  von 
denen  nicht  weniger  als  184  auf  das  Committee  on  Qrain  entfielen, 
offiziell  verzeichnet  wurden,  so  erscheint  die  von  amerikanischen 
Börsenmännem  oft  wiederholte  Angabe,  daß  die  Anlässe  zu  Schieds- 
gerichten fortdauernd  in  der  Abnahme  seien,  nicht  unrichtig.  Das 
wird  aber  darauf  zurückzuführen  sein,  daß  zwar  nicht  eine  „klub- 
artige^'  Organisation  rechtlich  die  Börse  durch  schwer  zu  übersteigende 
Grenzwälle  nach  außen  abschließt^  daß  aber  —  trotz  der  Fluktuationen 
der  Mitgliedschaft  —  das  richtig  erkannte  gemeinsame  Interesse  im 
Laufe  der  Zeit  einen  Esprit  de  corps  groß  gezogen  hat,  der  die  Börse 
als  eine  von  einem  mehr  oder  minder  eigenartigen  Sonderrecht  be- 
herrschte Interessentengruppe  aus  dem  übrigen  Rechts-  und  Wirt- 
schaftsleben hervorhebt 

F.   Der  amerikanische  Getreideterminhandel  insbesondere. 

27.  Die  Entwicklung  und  Ausdehnung  des  Getreide- 
terminhandels in  den  Vereinigten  Staaten. 

Die  heutige  Börse  wird   erst  zu   dem,   was  sie  ist,   durch   den 
Terminhandel,  der  in  den  Vereinigten  Staaten  fature-business,  auch 
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wohl  option-business  genannt  wird.  Das  geht  so  weit^  daß  Strack 
(Handwörterbuch  der  Staatswissenschaften  Bd.  II,  S.  671)  geradezu 
Börsenverkehr  und  Terminhandel .  identifiziert,  wenn  er  ,,das  charakte- 
ristische Merkmal^'  des  Terminhandels  darin  erblickt,  daß  „nicht 
individuell  bestimmte  Waren*',  sondern  „bestimmte  Mengen  einer  be- 
stimmten Gattung*'  den  Gegenstand  des  Umsatzes  bilden.  Dürfte  auch 
diese  Charakterisierung  des  ganzen  Börsenverkehrs  als  eine  zu  weit 
gehende  Generalisation  zu  bezeichnen  sein^  da  ein  Börsenverkehr  auch 
bereits  vor  der  Entstehung  des  Termingeschäfts  bestand  und  da  er 
auch  heute  den  wichtigen  Handel  nach  Individualprobe  mit  um&ßt, 
so  bleibt  doch  immerhin  der  Terminhandel  der  eigenartigste  Teil  des 
heutigen  Börsenverkehrs. 

Wie  in  Europa  seine  Entstehung  noch  vielfach  unaufgeklärt  ist, 
so  auch  in  Amerika.  In  langsamen,  fast  unmerklichen  Abstufungen 
hat  er  sich  aus  dem  gewöhnlichen  Lieferungsgeschäft  heraus  ent- 
wickelt, ohne  vor  den  siebziger  Jahren  eine  Bedeutung  zu  gewinnen. 
Nach  einer  Angabe,  die  der  Senator  Washburn  in  seiner  Haupt- 
Philippika  gegen  die  Börse  am  11.  Juli  1892  im  Senat  gemacht  hat, 
soll  die  juristische  Technik  des  amerikanischen  Termingeschäfts  vor 
25  Jahren  in  Milwaukee  zuerst  ausgebildet  sein.  Doch  war  sie  zu- 
nächst eine  Form  ohne  rechtes  Leben;  einzelne  Terminkontrakte  kamen 
vor,  ein  eigentlicher  Terminhandel  fehlte  noch.  Dieser  ist  in  größerem 
Maße  im  amerikanischen  Warenhandel  augenscheinlich  zuerst  an  der 
New  Yorker  Baumwollbörse  aufgekommen,  wo  nach  Aussage  des  Tor- 
standes das  „System  of  dealing  in  contrakts  for  future  delivery^'  im 
Jahre  1871  „inauguriert"  und  von  wo  es  1879  auf  die  Baumwoll- 
börse in  New  Orleans  übertragen  wurde.  An  der  Produktenbörse  in 
New  Tork  ist  das  Termingeschäft  in  Schmalz  und  Schweinefleisch 
zuerst  ausgebildet  worden;  nach  sachverständiger  Aussage  ist  dort  der 
Weizen terminhandel  bis  zum  Jahre  1875  noch  Ausnahme  gewesen 
und  hat  der  New  Torker  Getreidehandel  erst  seit  dem  Jahre  1877 
einen  „spekulativen  Charakter^'  angenommen.  Etwas  früher,  als  in  der 
konservativeren  Metropole  des  Ostens,  scheint  die  Entwicklung  des 
Getreideterminhandels  in  dem  Milwaukee  benachbarten  Chicago  ein- 
gesetzt zu  haben,  doch  finden  wir  bezeichnenderweise  auch  erst  seit 
dem  Jahre  1877  in  den  Jahresberichten  des  dortigen  Board  of  Trade 
regelmäßig  die  t^lichen  Weizenterminpreise  berichtet.  Gleichzeitig 
mit  Chicago  wird  sich  die  neue  Geschäftsform  in  St.  Louis^  für  das 
mir  nähere  Angaben  fehlen,  entwickelt  haben.  Erst  vor  fünf  Jahren 
ist  ein  Terminmarkt  in  der  Mühlenstadt  Minneapolis  mit  dem  aus- 
drücklichen Zwecke  der  Emanzipation  von  Chicago  eingerichtet  worden, 
wie  neuere  Berichte  besagen,  mit  gutem  Erfolge;  in  Duluth  hat  das 
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Termingeschäft  seit  der  Begründang  der  dortigen  Börse  eine 
bescheidene,  doch  an  Bedeutung  wachsende  Bolle  gespielt  Diese 
fünf  Plätze  kommen  für  den  amerikanischen  Getreideterminhandel 
heute  eigentlich  nur  noch  in  Frage;  alle  anderen  Produktenbörsen, 
mit  Ausnahme  der  von  San  Francisco,  entbehren  im  Termin- 
bandel  der  Selbständigkeit,  und  auch  Duluth,  Minneapolis  und  ins- 
besondere St  Louis  sind  meistens,  ja  sogar  New  York  vielfach  be- 
herrscht von  dem*  Einfluß  des  riesenhaften  Spekulationsmarkts  am 
Michigansee. 

In  schnellem  Au&chwuuge  hat  der  Getreideterminhandel  an  den 
Produktenbörsen  Amerikas  eine  Ausdehnung  gewonnen,  wie  wohl 
nirgends  sonst  in  der  Welt  Von  ihm  ist  das  Eassageschäft,  zumal 
da  dieses  ja,  wie  gesagt,  in  wachsendem  Maße  von  der  Börse  fem 
bleibt,  völlig  in  den  Hintergrund  gedrängt  worden.  Ganz  vollständige 
und  zuverlässige  Daten  über  den  umfang  dieser  beiden  Geschäfts- 
arten und  über  ihr  zahlenmäßiges  Verhältnis  zueinander  lassen  sich 
natürlich  auch  hier  nicht  gewinnen,  doch  liegen  immerhin  Angaben 
vor,  die,  wenigtens  zum  Teil,  eine  deutlichere  Anschauung  gewähren, 
als  sie  ziffermäßig  in  Europa,  abgesehen  von  den  Liquidationskassen, 
sich  erlangen  läßt  Eine  der  glaubwürdigsten  Angaben  dürfte  die 
wochenweise  Zusammenstellung  sein,  welche  der  Chefredakteur  von 
Bradstreets,  Albert  C.  Stevens,  in  dem  Quarterly  Journal  of  Economics 
(Oktober  1887,  S.  53)  veröffentlicht  hat  Danach  haben  an  der  New 
Yorker  Produktenbörse  in  der  ersten  Hälfte  des  Jahres  1887  im 
Weizen  die  Eassageschäfte  auf  48  886  860  Busheis,  die  Termingeschäfte 
auf  867  594  740  Busheis  sich  belaufen.  Die  letzten  beziffern  sich  also 
auf  nicht  weniger  als  94'/^%  ^^^^^  ^^  Weizen  an  der  New  Torker 
Börse  abgeschlossenen  Geschäfte  und,  während  die  Kassageschäfte  des 
halben  Jahres  über  den  doppelten  Betrag  der  gleichzeitigen  New 
Yorker  W^eizenzufuhr  lauten,  übertreffen  die  gleichzeitigen  Termin- 
geschäfte diese  halbjährigen  Zufuhren  um  das  35 fache  und  er- 
reichen in  diesem  halben  Jahre  fast  das  Doppelte  der  Jahresernte 
der  Vereinigten  Staaten  für  1886,  die  auf  457  000  000  Busheis  be- 
rechnet ist 

Zur  weiteren  Veranschaulichung  mag  hier  eine  vergleichende  Zu- 
sammenstellung über  die  Gesamtweizenproduktion  der  Vereinigten 
Staaten,  die  Gesamtweizenzufuhr  New  Yorks  und  den  Gesamtweizen- 
umsatz an  der  New  Yorker  Produktenbörse  für  die  Jahre  1885 — 1898, 
die  nach  den  Berichten  der  letztgenannten  Korporation  und  den 
anerkannt  sorgfaltigen  Berechnungen  Bradstreets  angefertigt  ist,  hinzu- 
gefugt werden: 
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336339000 

12268896500 

i.jährl.Durchschn. 

455578889 

136865231 
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Es  bat  also  in  diesem  neunjährigen  Zeitraum  der  Weizenumsatz 
New  Yorks  die  ganze  gleichzeitige  Weizenemte  der  Yereinigteh  Staaten 
um  das  3  fache,  den  ganzen  Weizenexport  derselben  um  das  10  fache 
und  die  Weizenzufahr  New  Yorks  um  das  86  fache  übertroffen.  Dabei 
ist  zu  beachten,  daß  die  Zahlen  des  New  Yorker  Weizenumsatzes  in 
den  letzten  Jahren  einen  merklichen  Bückgang  zeigen ;  betragen  doch 
die  Umsätze  der  sechs  Jahre  1885 — 1890  das  52  fache,  die  der 
folgenden  drei  Jahre  nur  das  21  fache  der  entsprechenden  gleichzeitigen 
Weizenzufuhren  und  ist  doch  der  Gesamtumsatz  fast  bis  auf  die  Hälfte 
des  Jahres  1887  herabgesunken.  Dieser  Bückgang  dürfte  nur  zum 
geringsten  Teil  auf  Konto  der  bereits  von  lang  her  sich  vorbereitenden 
Handelskrisis  zu  setzen  sein;  in  erster  Linie  möchte  ich  in  ihm 
einen  fieweis  für  die  bereits  erwähnte  Ablenkung  der  effektiven  und 
spekulativen  Geschäfte  von  der  Börse  erblicken;  in  zweiter  Linie 
dürfte  es  vielleicht  auch  als  ein  Anzeichen  für  die  zunehmende  Konzen- 
tration der  Getreidespekulation  in  Chicago  während  dieses  Zeitraums 
zu  deuten  sein. 

Leider  ist  es  nicht  möglich,  über  den  Umfang  und  die  Ent- 
wicklung des  Weizengeschäfts  an  der  Chicagoer  Börse  irgendwelche 
diesen  Angaben  für  New  York  entsprechende  ziffermäßige  Aufschlüsse 
zu  erhalten.  Das  Geschäftsleben  flutet  dort  so  wild  durcheinander, 
daß  eine  Fixierung  seiner  Operationen  als  unmöglich  gilt  Man  ist 
also  auf  Schätzungen,  bei  denen  die  Übertreibungssucht  der  Ameri- 
kaner stets  ein  besonders  schwer  zu  eliminierender  Faktor  ist,  an- 
gewiesen.     An  der  Chicagoer  Börse    bin    ich    vielfach    der  Ansicht 
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begegnel^  daß  die  dortigen  Umsätze  im  Weizenmarkt  diejenigen  der 
New  Torker  Produktenbörse  etwa  um  das  Zehnfache  übertreffen;  wer 
beide  Börsen  besucht  hat,  wird  zugeben,  daß  das  äußere  Bild  des 
Börsenlebens  an  beiden  Orten  mit  dieser  Ansicht  einigermaßen  im 
Einklang  steht;  wenn  daher  auch  die  Schätzung  des  Senators  Washburn 
in  seiner  angeführten  Bede,  daß  der  Umsatz  in  „Phantomweizen''  sich 
,,fast  täglich''  auf  50 — 100  Hill«  Busheis  belaufe,  wohl  übertrieben  ist, 
so  dürfte  doch  die  sachverständige  Bemessung  des  durchschnitt- 
lichen täglichen  Weizengeschäfts  auf  mindestens  25  000  000  Busheis 
der  Wahrheit  einigermaßen  nahekommen;  sind  doch  auch  in 
New  York  Tage  yerzeichnet,  die  einen  solchen  Umsatz  aufweisen, 
wie  beispielsweise  der  14.  April  1890,  an  dem  dort  Weizen- 
termingeschäfte über  44000000  Busheis  abgeschlossen  sein  sollen. 
Während  die  Weizenzufuhren  in  Chicago  in  den  fünf  Jahren  1888 
bis  1893  auf  185  654000  Busheis  oder  im  jährlichen  Durchschnitt 
auf  27  181 000  Busheis  sich  beziffert  haben,  würde  danach  der  Jahres- 
umsatz in  Weizen  an  der  Ghicagoer  Börse  die  ungeheure  Summe 
Ton  7Vs  Milliarden  Busheis  mindestens  erreichen,  also  die  Zufuhren  um 
das  275  fache,  die  ganze  durchschnittliche  Jahresem te  an  Weizen  in 
den  Vereinigten  Staaten  um  das  16  fache  übersteigen.  Bei  diesen 
Zahlen  muß  man  bedenken,  daß  in  Chicago  Spekulationsgeschäfte  nicht 
nur  aus  allen  Teilen  der  Vereinigten  Staaten,  sondern  in  ausgedehntem 
Maße  auch  aus  Europa  zusammenströmen,  man  könnte  fast  sagen,  daß 
London  für  den  wenig,  bis  vor  kurzem  gar  nicht  entwickelten  eigenen 
Getreideterminmarkt  Ersatz  in  Chicago  suche«  Die  Ziffern  gewinnen 
femer  an  Wahrscheinlichkeit,  wenn  man  die  Größe  der  Einzelgeschäfte 
ins  Auge  faßt.  Bis  vor  kurzem  genoß  noch  „old  Hutch",  d.  h.  der 
greise  Haussespekulant  und  Comerer  Hutchinson  riyalelos  den  Buhm, 
das  größte  Einzelgeschäft  in  einem  einzigen  über  nicht  weniger  als 
eine  Million  Busheis  Weizen  lautenden  Terminkontrakt  abgeschlossen  zu 
haben;  mit  dem  Jahre  1892  hat  ihn  der  Heros  der  Baissepartei, 
Ed.  Pardridge,  der  beispielsweise  am  28.  Juni  1892  nach  dem  Urteile 
der  Chicagoer  Börse  ungedeckte  Weizenverkäufe  in  Höhe  Ton  25  Mill. 
Busheis  aufzniweisen  hatte,  durch  mehrere  Abschlüsse  von  Prämien- 
geschäften über  je  rund  1  000  000  Busheis  in  einem  einzigen  Vertrage 
diesen  Ruhm  streitig  gemacht.  Der  geringste  im  Terminmarkt  mög- 
liche Umsatz  ist  ein  „Schluß'^  von  5000  Busheis. 

Für  die  übrigen  Weizenterminmärkte  Amerikas  ist  es  ebenfalls 
schwierig,  manchmal  anscheinend  unmöglich,  ziffermäßige  Anhalts- 
punkte über  die  Ausdehnung  der  Geschäfte  zu  gewinnen.  Nur  St.  Louis 
macht,  wenigstens  teilweise,  eine  Ausnahme.  Da  jedoch  diese  Aus- 
nahmestellung auf  der  eigenartigen,  erst  später  zu  charakterisierenden 
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Institution  des  sog.  ^yPublic  GalP'  beruht,  so  sind  auch  die  ihr  zu 
verdankenden  statistischen  Daten,  die  in  ihrer  Tragweite  nur  in  Yer- 
bindung  mit  dieser  Institution  selbst  erkannt  werden  können,  zweck- 
mäßigerweise erst  bei  Gelegenheit  der  Besprechung  der  letzten  an- 
zuführen. Noch  erheblich  hinter  St  Louis,  das  erst  in  weitem 
Abstände  New  York  und  Chicago  sich  anreiht,  bleiben  Minneapolis 
und  Dulath  zurück;  wahrend  aber  jener  südliche  Platz  einen  Bück- 
gang im  eigenen  Getreideterminhandel  in  den  letzten  Jahren  zu  ver- 
zeichnen hat,  ist  in  diesen  beiden  aufblühenden  Städten  des  Nordens 
eine  Aufwärtsentwicklung  zu  beobachten;  für  beide  fehlen  mir  jedoch 
Zahlenangaben. 

28.  Die  Stellung  dös  Getreideterminhandels  in  der 
gesamten  Getreidehandelsorganisation. 

Haben  wir  soeben  versucht,  uns  ziffermäßig  eine  Vorstellung  von 
der  Bedeutung  des  Termingeschäfts  im  amerikanischen  Getreidehandel 
zu  bilden,  so  gilt  es  jetzt,  uns  über  die  juristische  Stellung  des 
Termingeschäfts  innerhalb  der  gesamten  Getreidehandelsorganisation 
zu  orientieren. 

Das  Termingeschäft  ist  hervorgewachsen  aus  dem  Bedürfnis  nach 
einer  Erleichterung  und  Beschleunigung  des  Umsatzes.  Dieses  Bedürf- 
nis macht  sich  geltend  sowohl  beim  Yertragsschluß,  als  auch  bei  der 
Vertragserfüllung.  In  erster  Hinsicht  sucht  das  Termingeschäft  diesem 
Bedürfnis  zu  genügen  durch  das  einfache  Mittel  der  Generalisierung 
aller  wichtigen  Vertragsmomente,  in  zweiter  Hinsicht  durch  das  all- 
gemeine Mittel  der  Warenmobilisierung:  das  Warenpapier.  Die  Art 
der  Ausführung  ist  in  beiden  Beziehungen  in  Amerika  und  Deutsch- 
land nicht  ganz  gleich. 

Betrachten  wir  zunächst  das  Termingeschäft  ausschließlich  vom 
Standpunkt  des  Vertragsschlusses,  so  können  wir  es  mit  Fuchs  („Der 
Warenterminhandel"  in  Schmollers  Jahrbuch  für  Gesetzgebung,  Ver- 
waltung und  Volkswirtschaft,  Jahrgang  XV,  Heft  1)  als  ein  in  allen 
wichtigen  Eontraktspunkten  der  Willkür  der  Parteien  bis  zu  einem 
gewissen  Grade  entzogenes  Lieferungsgeschäft  definieren.  Diese  wich- 
tigen Eontraktspunkte  sind  regelmäßig:  Qualität,  Quantität  und  Liefe- 
rungstermin.  Davon  lassen  die  beiden  letzten  durch  eine  einfache 
juristische  Bestimmung  sich  generell  festsetzen  —  die  Quantität  ist  auf 
die  Einheit  eines  „Schlusses'^  von  5000  Bnshels  bemessen  und  als  Liefe- 
rungstermin ist  ein  Ealendermonat  bestimmt  —  und  nur  die  Qualität 
bedarf  außerdem  einer  die  juristische  Bestimmung  ausführenden  und 
verwirklichenden  besonderen  Organisation.  Wie  diese  dem  Gesamt- 
system des  Getreidehandels  sich  eingliedert^  ist  nicht  unerheblich. 
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In  Amerika  ist  di^e  wichtigste  in  der  Fungibilität  wurzelnde 
Yoraossetzung  des  Terminkontrakts  dnrch  die  Eigenart  der  ganzen 
Getreidehandelsorganisation  gegeben:  das  Getreide  ist  ganz  allgemein 
seiner  Individnalität,  seiner  Probemäßigkeit  entkleidet.  In  Amerika 
stellt  sich  daher  die  Börse  und  ihre  wichtigste  Geschäftsform,  das  auf 
dem  generellen  Charakter  einer  Ware  basierende  Termingeschäft^  als 
ein  organischer  Bestandteil  des  Ganzen  dar.  In  Europa  dagegen 
schiebt  sich  das  börsenmäßige  Termingeschäft  in  die  Getreidehandels- 
Organisation,  die  die  Durchfuhrung  des  Fungibilitätsprinzips  nicht 
kennty  sondern  im  allgemeinen  festhält  am  Kaufe  der  Individualware, 
gewissermaßen  als  fremder  Bestandteil  ein.  Nur  um  diese  Geschäfts- 
form zu  ermöglichen,  wird  eine  kleine  Eonzession  an  das  Fungibilitäts- 
prinzip  gemacht  Erst  künstlich  und  von  Fall  zu  Fall  muß  die  für 
diese  Geschäftsform  nötige,  in  der  übrigen  Organisation  nicht  gegebene 
Voraussetzung  der  Fungibilität  geschaffen  werden. 

Ein  ähnlicher  Unterschied  zeigt  sich,  wenn  wir  das  Termingeschäft 
aus  dem  Gesichtswinkel  der  Vertragserfüllung  betrachten.  Das  Be- 
dürfnis nach  Erleichterung  und  Beschleunigung  des  Umsatzes  läßt  hier 
nirgends  des  Warenpapiers  ganz  entraten;  regelmäßig  ist  sogar  im 
Terminmarkte  die  Erfüllung  durch  unmittelbare  Warenübereignung 
ausgeschlossen.  Auch  hier  ist  es  nun  von  Bedeutung,  wann  und  wie 
dieses  juristische  Erfüllungsmittel  für  Termingeschäfte  geschaffen  wird. 

In  Amerika  haben  wir  gesehen,  ist  das  warehouse-receipt  eine 
allgemeine  Institution  im  Getreidehandel;  ron  dem  Augenblick  an, 
wo  das  Getreide  in  die  Stadt  einzieht  und  damit  eigentlich  auf  den 
Markt  kommt,  tritt  das  Lagerpapier  mit  vollkommener  juristischer 
Yertretungsbefugnis  an  seinen  Platz.  Anders  wiederum  in  Deutsch- 
land. Wie  hier  die  gesetzliche  Regelung  des  Warrantwesens  fehlt,  so 
hat  auch  im  Geschäftsverkehr  gewohnheitsrechtlich  ein  allgemeinerer 
Gebrauch  von  Lagerscheinen  mit  Traditionspapiercharakter  sich  nicht 
entwickelt.  Das  Konnossement  ist  bei  uns  noch  immer  das  einzige 
mit  dinglichen  Funktionen  ausgestattete  Handelspapier  und  dieses  ent- 
behrt, da  es  im  wesentlichen  mit  dem  Transportakte  endet,  der  wich- 
tigen Eigenschaft  der  Dauerhaftigkeit.  Unsere  Getreidehandelsorgani- 
sation kennt  daher  im  allgemeinen  eine  warrantmäßige  Mobilisierung 
der  Ware  nicht.  Sie  muß  deshalb  wiederum  zu  ausschließlichen  Gunsten 
des  Terminhandels  ad  hoc  durchgeführt  werden  und  das  Mittel  dazu 
ist  das  Andienungs-  oder  Eündigungswesen.  Andienungs-  oder  Eün- 
digungsscheine  treten  bei  der  Erfüllung  von  Terminkontrakten  an  die 
Stelle  der  Ware;  sie  geben  erst  dem  deutschen  Termingeschäft  die 
ihm  nötige  Beweglichkeit  und  ersparen  beim  einzelnen  Erfüllungsakt 
die  Transportkosten  und  alle  mit  ihnen  zusammenhängenden  Spesen; 
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ihre  Hingabe  und  Hinnahme  gelten  tateächlich  —  von  Ausnahmefällen 
abgesehen  —  überall  da,  wo  Verträge  entgegengesetzter  Art  sich  gegen- 
überstehen,  also  nur  Differenzregulierung  und  kein  Warenbezug  erfolgt, 
der  Vertragserfüllung  gleich.  Im  Zusammenhang  mit  der  Gesamt- 
organisation charakterisieren  sich  solche  Eündigungsscheine  als  provi- 
sorische kurzfristige  Lagerpapiere  von  Traditionspapiercharakter,  die 
ihrer  Formlosigkeit  wegen  —  insbesondere  weil  sie  von  den  Waren- 
eigentümern selbst  ohne  jede  Eontrolle  ausgestellt  werden  —  der 
Garantien  für  Quantität  und  Qualität,  die  ein  ausgebildetes  Warrant- 
system  nach  Art  des  amerikanischen  bietet,  entbehren. 

Dieser  zweite  Unterschied  zwischen  dem  amerikanischen  und 
deutschen  Termingeschäfte  wird  auch  nicht  etwa  dadurch  beseitigt  oder 
auch  nur  gemildert,  daß  die  amerikanische  Getreidebörse,  wie  erwähnt 
wurde,  trotz  des  warehouse-receipts  noch  einen  Eündigungsschein  auf- 
weist; das  erklärt  sich  aus  den  dargelegten  Gründen  ganz  anderer 
Art  und  läßt  die  Tatsache  unberührt^  daß  im  Getreidehandel  die 
Warenmobilisierung  durch  Warenpapiere  in  den  Vereinigten  Staaten 
eine  allgemeine  Einrichtung,  in  Deutschland  nur  eine  solche  des  Ter- 
minnoArktes  ist 

Beim  Vertxagsschluß  wie  bei  der  Vertragserfüllung  ergeben  sich 
also  nicht  unerhebliche  Verschiedenheiten  zwischen  Amerika  und 
Europa.  In  beiden  Ländern  bestehen  allerdings  Einrichtungen  ähn- 
licher Art,  die  beiderseits  bezwecken,  das  Gretreide  seiner  natürlichen 
SchwerfiUigkeit  zu  entkleiden  und  zwar  sowohl  der  juristischen,  die  in 
der  ursprünglichen  Probemäßigkeit  des  Getreides  liegt,  als  auch  der 
materiellen,  die  in  seiner  räumlichen  Ausdehnung  und  seinem  Gewichte 
begründet  ist.  Der  Unterschied  bleibt  aber  der,  daß  diese  juristische 
und  materielle  Mobilisierung  in  Amerika  allgemein,  in  Europa  oder 
wenigstens  in  Deutschland  nur  zugunsten  des  Terminhandels  durch- 
geführt worden  ist. 

Die  dadurch  geschaffene  prinzipielle  Sonderstellung  des  Börsen- 
termingeschäfts im  Rahmen  der  europäischen  Gesamtorganisation  des 
Getreidehandels  erschwert  die  organische  Verwachsung  dieser  Geschäfts- 
form  mit  der  Gesamtorgamsaüon  und  mit  dem  effektiven  Eassageschäft 
insbesondere;  sie  wirkt  isolierend  auf  das  Termingeschäft  und  hat  gerade- 
zu sowohl  in  Anbetracht  der  Ware,  als  auch  in  Anbetracht  der  Personen 
eine  Scheidewand  zwischen  dem  Effektivgeschäft  und  dem  spekulativen 
Termingeschäft  aufgerichtet 

So  ist  es  auf  sie  zurückzuführen,  daß  an  der  Berliner  Produkten- 
börse die  unwirtschaftliche  Ausgeburt  spezifischen  Termingetreides,  das 
seine  Aufgabe  im  Ankündigen  im  Terminmarkte  erschöpft  und  zur 
Befriedigung  des  Eonsumbedürfnisses  für  so  gut  wie  untauglich  gelten 
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kann,  entstanden  ist.  Und  diese  Tatsache  darf  nicht  einmal  als  eine 
besondere  Ausartung  einer  nur  auf  Gewinn  erpichten  Börsenpraxis  be- 
trachtet werden^  sie  ist  vielmehr  bis  zu  einem  gewissen  Grade  eine 
notwendige  Konsequenz  unserer  heutigen  Organisation  des  Getreide- 
termingeschäfts. Denn  die  Durchführung  der  Fungibilitat  des  Ge- 
treides, zumal  bei  einem  Überreichtum  an  Sorten  und  Qualitäts- 
abstufungen, ist  ohne  Getreidemischungen  nicht  möglich,  und  solche 
Mischungen  werden  immer  schädlicher,  wenn  —  wie  es  in  Berlin  der 
Pall  ist  —  nur  eine  einheitliche  Qualitätsgrenze  für  das  Termingetreide 
gezogen  ist.  Theoretisch  ist  es  ja  allerdings  richtig,  daß  diese  Grenze 
nur  eine  Minimalgrenze  ist;  da  aber  niemand  im  kaufmännischen 
Leben  der  Börse  mehr  leistet,  als  er  zu  leisten  yerpflichtet  ist,  so  wirkt 
sie  in  der  Praxis  —  von  ganz  vereinzelten  Fällen  abgesehen  —  als 
Maximalgrenze,  und  jedes  über  sie  hinausgehende  Qualitätsplus  von 
Lieferungsgetreide  wird  dadurch  geschäftlich  realisiert,  daß  es  zur  Auf- 
besserung schlechter,  an  sich  nicht  lieferungsfahiger  Ware  verwendet 
wird,  falls  nicht  überhaupt  der  Verkauf  im  Lokomorkt  den  Yorzug 
findet  Starke  Getreidemischungen  liegen  also  in  der  Eonsequenz 
unserer  heuligen  Organisation.  Mit  solchem  gemischten  Termingetreide 
kann  aber  der  Müller  regelmäßig  nichts  anfangen;  er  kauft  es  nicht 
im  Terminmarkt,  da  er  nicht  voraussehen  kann,  welche  Sorte  und 
welche  Mischung  ihm  am  Erf&llungstage  angekündigt  wird,  und  er 
kauft  es  auch  auf  Probe  selten,  weil  er  im  Hinblick  auf  seine  Kund- 
schaft einerseits  und  auf  seine  maschinellen  Einrichtungen  andererseits 
einer  ganz  bestimmten  Getreidesorte  und  Getreidemischung  bedarf,  das 
Termingetreide  aber  nur  in  seltenen  Ausnahmefallen  die  gewünschte 
Mischung  aufweisen  wird  und  bei  größeren,  mehrere  „Schlüsse^'  um- 
fassenden Quantitäten  regelmäßig  keine  Garantie  für  die  Gleichartig- 
keit der  Mischung  darbietet;  der  Müller  zieht  es  daher  vor,  aus  dem 
noch  nicht  für  den  Terminhandel  präparierten  reichlich  vorhandenen 
Getreidevorrat  selbst  die  nötige  Mischung  zusammenzustellen.  So  sondert 
sich  eine  Quantität  Getreide  aus,  die  ruhelos  immer  ihren  Kreislauf 
im  Terminmarkt  zurücklegt 

Parallel  mit  dieser  Warenscheidung  scheint  mir  eine  gewisse 
Personalscheidung  zu  gehen.  Es  ist  ja  begreiflich,  daß  je  mehr  das 
Termingeschäft  vom  Getreideeffektivhandel  sich  unterscheidet,  um  so 
schwieriger  und  seltener  der  Übergang  von  einem  zum  anderen  wird. 
Insbesondere  bereitet  die  bei  uns  in  Deutschland  vorhandene  Isolierung 
desselben,  welche  den  Erwerb  der  zum  Effektivgeschäft  nötigen  Waren- 
kenntnis so  gut  wie  unmöglich  macht,  den  Boden  für  den  lebensläng- 
lichen berufsmäßigen  Terminspekulanten  vor.  Der  Spieltrieb  hat  in 
Amerika  zwar  sehr  viel  weitere  Kreise  ergriffen,  als  bei  uns;  auch 
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dort  gibt  es,  wie  wir  sahen,  berofsmäßige  Spekulanten;  aber  einerseits 
besteht  die  große  Menge  ans  gelegentlichen  Getreidespeknlanten,  die 
neben  ihrer  eigentlichen  Berufstätigkeit  auch  Börsengewinnen  nach- 
jagen, und  andererseits  beschränken  sich  die  berufsmäßigen  Spekulanten 
meist  nicht  auf  Differenzgeschäfte,  sondern  wählen  den  ganzen  Getreide- 
handel zu  ihrem  Aktionsgebiet  und  tun  dies  unbedingt,  sobald  sie  in 
ihren  Spekulationen  einiges  Glück  gehabt  haben.  Es  besteht  also  die 
Möglichkeit  des  Aufsteigens,  und  sie  verringert  absolut  den  Ereis  jener 
unteren  Schicht  der  beru&mäßigen  kleinen  Spekulanten,  wie  sie  auch 
stets  auf  den  Gegensatz  zweier  Gruppen  mildernd  wirkt.  Obwohl  ich 
mir  bewußt  bin,  wie  schwierig  und  gewagt  es  ist,  ein  solches  Urteil 
zu  fiillen,  glaube  ich  doch  nach  meinen  gewonnenen  persönlichen  Ein- 
drücken sagen  zu  müssen,  daß  der  berufsmäßige  Jobber  auf  der  deutschen 
Getreidebörse  eine  größere  und  daher  auch  angesehenere  KoUe  spielt 
als  auf  der  amerikanischen  und  ich  möchte  diesen  Unterschied  auf  die 
prinzipielle  Sonderstellung  unseres  deutschen  Getreideterminhandels 
zurückführen. 

Wenn  es  aber  wahr  ist,  daß  diese  prinzipielle  Sonderstellung  den 
Kreis  der  Effektivhändler  und  den  der  Terminspekulanten  schärfer 
gegeneinander  abschließt,  so  kann  darin  nur  der  oberflächliche  Blick 
einen  Vorteil  —  etwa  für  den  Effektivhandel  —  erblicken.  In  Wahr- 
heit ist  es  ein  schwerwiegender  Nachteil.  Denn  nicht  der  Mangel 
einer  Scheidung  gefährdet  den  Effektivhandel,  der  stets  aus  sich  her- 
aus, nach  eigenen  Berechnungen  seine  Geschäftspraxis  und  Geschäfts- 
ethik sich  bildet;  wohl  aber  führt  die  Isolierung  beim  Terminhandel 
zu  einer  gefahrlichen  Art  von  moralischer  Inzucht  Je  stärker  näm- 
lich die  Absonderung  beider  Gruppen,  um  so  freier  kann  im  Kreise  der 
Terminspekulanten  eine  von  materiellen  volkswirtschaftlichen  Bück- 
sichten unbeeinflußte  Spekulantenmoral  aufblühen,  die  in  dem  Satz 
der  heiligen  Unantastbarkeit  des  formellen  Termingeschäfts  sich  er- 
schöpft, die  mit  drakonischer  Strenge  den  verfolgt,  der  einem  Genossen 
gegenüber  sich  der  nicht  gerade  noblen  Differenzeinrede  bedient,  da- 
gegen mit  dem  Mantel  christlicher  Liebe  den  deckt,  der  durch  Mittel- 
chen bedenklichster  Art  einen  ungewitzten  Outsider  hereinlegt,  wofern 
er  es  nur  geschickt  macht.  Eine  weitgehende  Verschmelzung,  ja  auch 
nur  eine  stets  offene  Yerschmelzungsmöglichkeit  wirkt  hemmend  und 
mäßigend  auf  eine  solche  im  Keime  stets  vorhandene  Geschäftsauf- 
fassung; sie  durchtränkt  auch  die  Geschäftsmoral  des  Terminmarktes  mit 
den  Anschauungen  des  Effektivhandels,  die  gesunder  sind  und  gesunder 
stets  bleiben  müssen,  weil  sie  von  Bücksichten  volkswirtschaftlicher 
Art,  wie  sie  mit  der  Ware  gegeben  sind,  niemals  absehen  können. 
Eine   solche  Inzucht  des  Terminspekulantentums  kann   aber  überaus 
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gefihrlich  werden  auf  einer  Börse,  die  in  ihrer  Organisation  auf 
demokratischen  Prinzipien  basiert  ist,  da  das  Terminspeknlantentum, 
znmal  in  unserer  Zeit,  wo  im  Eassageschäft  die  erwähnte  Tendenz 
des  Znrückziehens  von  der  Börse  besteht,  den  Mektiyhandel  an  Kopf- 
zahl stets  übertreffen  wird«  Einer  solchen  Gefahr  wird  die  Gesetz- 
gebung begegnen  müssen. 

Aber  auch  abgesehen  von  dieser  unerwünschten  personen-  und 
warenmäBigen  Scheidung  des  Lokomarktes  und  des  Terminmarktes, 
hat  die  geschilderte  unorganische  Sonderstellung  die  Folge,  daß  das 
europäische,  insbesondere  deutsche  Termingeschäft  eine  breitere  prin- 
zipielle Angriffsfläche  darbietet  als  dieselbe  Geschäftsform  in  Amerika. 
Denn  ausschließlich  auf  sein  Konto  kommen  bei  uns  die  Nachteile, 
welche  die  erwähnte  juristische  und  materielle  Warenmobilisierung 
notwendig  stets  mit  sich  bringt  und  die  noch  wachsen  müssen,  wenn 
diese  Mobilisierung  beide  Male  gewissermaßen  nur  provisorisch  vor- 
genommen wird. 

Einen  solchen  provisorischen  Charakter  trägt  aber  erstens,  wie 
bereits  erwähnt  wurde,  die  Mobilisierung  durch  den  Kündigungsschein, 
da  ihr  fast  alle  Bechtskautelen,  deren  ein  Warenpapier  bedarf,  fehlen. 
Und  wenn  auch  das  ausgebildete  amerikanische  Lagerscheinwesen  mit 
seiner  Vorschrift,  daß  jeder  Kündigungsschein  die  warehouse-receipts, 
auf  denen  er  basiert^  mit  Nummern  und  nach  Inhalt  aufführen  muß, 
Scheinkündigungen  und  mangelhafte  Kündigungen  nicht  ausschließt, 
so  sind  sie  doch  nicht  so  leicht  und  einfach  wie  bei  uns,  wo  der 
interessierte  Aussteller  im  Kündigungsschein  nur  die  schwer  zu  kon- 
trollierende Angabe,  daß  das  angekündigte  Getreidequantum  in  irgend- 
einem Privatspeicher  oder  in  irgendwelchen  Kähnen  lagere,  zu  machen 
hat  Ebenso  trägt  zweitens  die  zu  gunsten  des  Termingeschäfts  vor- 
genommene teilweise  Durchführung  der  Fungibililät  einen  stark  provi- 
sorischen Charakter.  Das  amerikanische  Gradierungswesen  schließt  im 
Terminmarkt  alle  Streitigkeiten  über  die  Lieferungsqualität  des  an- 
gekündigten Getreides  aus,  denn  die  Angaben  im  warehouse-receipt  sind 
unbedingt  entscheidend,  und  höchstens  gegenüber  der  Elevatorgesell- 
schaft bei  Ablieferung  des  Getreides  kann  ein  Qualitätsstreit  entstehen, 
vor  dem  jedoch  kein  Eigentümer  bei  der  Elevatoreinlagerung  sicher 
ist  und  für  den  ein  genau  geregeltes  Verfahren  besteht;  jedenfalls 
erfolgt  die  Feststellung  der  Lieferbarkeit  in  Amerika  stets  vor  der 
Kündigung  im  Terminmarkte.  In  Deutschland  ist  das  nur  bei  den 
Liquidationskassen,  im  Getreidehandel  überhaupt  nicht  der  Fall.  Viel- 
mehr erst  nach  der  Ankündigung  kann  hier  ein  Sachverstandigen- 
kollegium  zur  Entscheidung  über  die  Lieferbarkeit  angerufen  werdep. 
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Es  steht  also  nichts  den  oft  preisdrückenden  Ankündigungen  un- 
kontraktlicher Ware  bei  uns  im  Wege,  und  wie  häufig  von  ihnen  6e* 
brauch  gemacht  wird  oder  doch  wurde,  beweist  die  Angabe  im  Bericht 
der  deutschen  Börsenenquetekommission  (S.  176),  daSim  Jahre  1892  yoo 
65  050 1  von  den  Sachverstandigen  nach  Ankündigung  besichtigfien 
Weizens  47  000  t  und  von  62  000  t  gleicherweise  besichtigten  Boggens 
28  200  t  für  unkontraktlich  erklärt  wurden. 

Außer  diesen  aus  der  provisorischen  Art  der  juristischen  und 
materiellen  Warenmobilisierung  erwachsenden  Mißständen  kommt  bei 
einem  Vergleich  des  amerikanischen  und  deutschen  Getreidetermin- 
handels zuungunsten  des  zuletzt  genannten  noch  hinzu ,  daß  die 
Nachteile  der  Fungibilitätsdurchfbhrung  sowohl  mit  der  Anzahl  der 
in  Betracht  kommenden  Oetreidesorten  und  Getreidevarietäten,  als 
auch*  mit  der  Rigorosität  ihrer  allen  Verschiedenheiten  trotzenden 
Durchführung  wachsen.  Denn  diese  beiden  verschärfenden  Momente 
sind,  wie  schon  hervorgehoben  wurde,  in  Deutschland  —  in  Vergleich 
mit  Amerika  —  hoch  entwickelt.  Gegenüber  der  Gleichförmigkeit  der 
Boden-  und  Anbauverhältnisse  in  Amerika  wird  in  Deutschland  der 
durch  die  Natur  und  traditionelle  Bebauungsart  bereits  hoch  ent- 
faltete Sortenreichtum  —  wenigstens  für  den  Weizen  —  durch  einen 
aus  den  verschiedensten  Ländern  stammenden  Import  noch  gesteigert 
und  trotz  dieses  bunten  Wirrwarrs  ist  bei  uns  —  gegenüber  den 
zahlreichen  Abstufungen  des  amerikanischen  Gradierungssystems  — 
eine  einzige  einheitliche  Minimalgrenze  für  das  Termingetreide  ge- 
zogen worden. 

Endlich  —  selbst  wenn  man  von  allen  erwähnten  konkreten  nach- 
teiligen Verschärfungen  absieht,  drängt  die  geschilderte  prinzipielle 
Isolierung  das  Termingeschäft  in  Deutschland  in  eine  sehr  viel  an- 
fechtbarere Position,  als  es  innerhalb  der  Gesamtorganisation  des 
amerikanischen  Getreidehandels  einnimmt  Denn  in  Deutschland  stehen 
den  Schattenseiten  der  nur  zugunsten  des  Termingeschäfts  vor- 
genommenen doppelten  Mobilisierung  des  Getreides  zur  Kompensation 
nur  die  viel  bestrittenen  speziellen  Vorteile,  die  das  Termingeschäft 
selbst  bietet,  gegenüber,  jiicht  auch  jene  allgemeinen  Vorteile  der  Ver- 
einfachung, Verbilligung  und  Beschleunigung  des  gesamten  Geschäfts- 
betriebs, wie  sie  die  allgemeine  Durchführung  in  Amerika  mit  sich 
bringt 

Nach  allem  stellt  sich,  vom  prinzipiellen  Standpunkt  aus,  das 
Saldo  für  das  Termingeschäft  in  Europa  und  insbesondere  in  Deutsch- 
land erheblich  ungünstiger,  als  in  Amerika«  Darauf  geht  es  vielleicht 
im  letzten  Grunde  zurück,  daß  spekulativ  interessierte  Getreidehändler 
bei  uns  so  oft  verlangende  Blicke  nach  dem  amerikanischen  Elevator-, 
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Gradiernngs-  und  Warrantsjstem  werfen;  denn  unzweifelhaft  läßt  sich 
ein  wirksamerer  Schatz  fär  das  europäische  nnd  insbesondere  deutsche 
Termingeschäft  nicht  finden,  als  seine  organische  Yerwebung  mit  der 
ganzen  Getreidehandelsorganisation. 


29.  Das  Marginsystem,  seine  Eigenart  und  Technik. 

Wir  haben  vom  Standpunkte  des  Yertragsschlusses  aus  mit  Fuchs 
das  Termingeschäft  als  ein  in  allen  wichtigen  Kontraktspunkten  der 
Willkür  der  Parteien  bis  zu  einem  gewissen  Grade  entzogenes  Lieferungs- 
geschäft definiert  und  mit  ihm  als  diese  wichtigen  Eontraktspunkte 
bisher  betrachtet:  Qualität,  Quantität  und  Lieferungstermin.  Es  firagt 
sich,  ob  mit  dieser  Aufeählung  die  Tragweite  der  obigen  Definition 
erschöpft  ist,  ob  nicht  noch  über  diese  drei  Punkte  hinaus  eine  Generali* 
sationsmöglichkeit  besteht  und  praktisch  geworden  ist 

Wo  die  Generalisation  auf  die  genannten  drei  Eontraktspunkte 
sich  erstreckt,  bleibt  dem  Terminhändler  im  wesentlichen  —  von  der 
PreisTereinbarung  abgesehen  —  nicht«  zu  tun  übrig,  als  einen  Gegen- 
kontrahenten sich  zu  suchen.  Jeder  Gegenkontrahent  ist  aber  nicht 
gleichwertig  und  dem  Terminhändler  liegt  natürlich  daran,  einen 
solchen  zu  bekommen,  der  seine  Vertragsverpflichtungen  zu  erfüllen 
gewillt  und  insbesondere  imstande  ist  Hier  besteht  also  noch  ein 
individuelles  Moment;  hier  ist  also  auch  im  Terminmarkt  —  abgesehen 
Ton  der  Preisbestimmung  —  eine  gewisse  Geschäftskenntnis,  nämlich 
eine  Personalkenntnis,  noch  erforderlich,  wenn  man  nicht  großem 
Risiko  sich  aussetzen  will.  Wo  nun  das  Wirtschaftsleben  sich  bereits 
einigermaßen  konsolidiert  hat,  wo  ein  Netz  fester  und  dauernder  Ge- 
schäftsbeziehungen besteht,  wo  gar  ein  verantwortlicher  geschlossener 
Maklerstand  mit  Vermittlungsmonopol  existiert,  dort  ist  es  nicht 
schwierig,  die  ausreichende  Personalkenntnis  zu  gewinnen,  zumal  wenn 
ein  gut  organisiertes  Auskunftswesen  helfend  zur  Seite  steht  Aber 
auch  hier  beginnen  bereits  Schwierigkeiten  einzutreten,  sobald  das 
Geschäftsleben  nicht  mehr  lokalisiert  ist,  sondern  vom  Geschäftssitze 
aus  über  weite  Gebiete  sich  ausdehnt  Wo  aber  gar  alle  wirtschaft- 
lichen Verhältnisse  noch  im  lebhaften  Fluß  der  Entwicklung  sind» 
wo  aus  diesem  Grunde  und  anderen  Gründen  die  Bevölkerung  auch 
in  beständiger  Fluktuation  sich  befindet,  wo  endlich  eine  nie  ver- 
siegende Einwanderung  das  Land  immer  von  neuem  mit  einem  Schwalle 
abenteuerlustiger  und  wagemutiger  Habenichtse  überschwemmt,  dort 
ist  es  kaum  möglich,  jedenfalls  äußerst  schwierig  und  zeitraubend,  über 
die  Bonität  der  Gegenkontrahenten  stets  ein  Urteil  sich  zu  bilden,  das 
die  Gewähr  der  Sicherung  vor  einem  großen  Risiko  in  sich  trägt  Hier 
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ist  es  also  eine  dringende  Aufgabe  der  Organisation  des  Termin- 
gesohäftSy  diese  Ungleichheit  in  der  Bonität  der  Kontrahenten  ans- 
zngleiohen,  anch  diesen  letzten  Eontraktspnnkt,  dessen  individuelle 
Natur  noch  den  Abschluß  von  Termingeschäften  erschwert  und  hemmt^ 
zu  generalisieren. 

Das  liegt  um  so  näher,  als  das  Termingeschäft  überall  bereits  die 
Erfüllung  von  der  indiTiduellen  Einzelpersönlichkeit  losgelöst  hat 
Denn  das  Eündigungswesen  nimmt  der  Partei  das  Recht,  Erfüllung 
ausschließlich  von  demjenigen,  mit  dem  sie  den  Terminkontrakt  ein- 
gegangen ist,  zu  verlangen,  es  zwingt  sie  zur  Lieferung  oder  Über- 
nahme gegenüber  jedem  Dritten,  der  durch  das  Ergebnis  des  Eün- 
digungsverfahrens  dazu  bestimmt  wird,  und  es  reduziert  die  Vertrags- 
erfüllung zwischen  den  Kontrahenten  regelmäßig  auf  eine  bloße 
Differenzzahlung.  Man  kann  also  sagen,  daß  das  Kündigungswesen 
die  Identität  der  kontrahierenden  und  erfüllenden  Persönlichkeit  auf- 
hebt und  im  Stadium  der  Erfüllung  bereits  eine  weitgehende  Generali- 
sation  der  wirtschaftiichen  Persönlichkeit  der  Kontrahenten  durchfuhrt^ 
xmd  zwar  ist  hier  das  Mittel  zur  Herstellung  der  Gleichwertigkeit 
die  einfache  Bechtsbestimmung,  daß  für  jedes  Manko  in  der  normalen 
Erfüllung  der  Yertragskontrahent  einzustehen  hat 

Soweit  aber  dieser  Yertragskontrahent  selbst  eine  mangelhafte 
Bonität,  die  bei  der  zwischen  den  Vertragsparteien  vorzunehmenden 
Differenzregulierung  in  erster  Linie  ins  Gewicht  fallt,  besitzt,  existiert 
bei  uns  ein  offizielles  Sicherungsmittel  noch  nicht  Auch  im  Stadium 
des  Vertragsabschlusses  aus  der  generellen  Natur  des  Terminkontrakts 
diese  letzte  Konsequenz  der  Gteneralisation  der  wirtschaftlichen  Per- 
sönlichkeit der  Gegenkontrahenten  durchgreifend  zu  ziehen,  blieb  den 
Amerikanern  vorbehalten  und  sie  bedienten  sich  zu  diesem  Zwecke 
des  sogenannten  Marginsystems. 

Das  Marginsystem  oder  Einschußsystem  ist  an  sich  nicht  eine 
spezifisch  amerikanische  Einrichtung.  Unter  dem  Namen  von  „depo- 
sits,  margins,  periodical  setüements^^  finden  wir  es  im  Londoner  Ge- 
treidehandel und  an  der  Liverpooler  Baumwollbörse;  in  durchgebildeter 
Form  existiert  es  an  unseren  deutschen  Liquidationskassen  in  Hamburgs 
Magdeburg  und  Leipzig,  und  ganz  nach  amerikanischem  Vorbilde  ist 
es  an  der  Baumwollbörse  in  Bremen  ausgebildet  worden;  inoffiziell  hat 
es  endlich  sogar  neuerdings  in  unserem  deutschen  Getreidehandel 
—  wie  wir  noch  sehen  werden  —  eine  Bedeutung  sich  zu  erringen 
gewußt  Nirgends  aber  ist  es  wohl  so  sehr  in  die  ganze  Organisation 
der  Warenbörse  eingewoben  worden,  wie  in  Amerika. 

Das  Marginsystem,  insbesondere  in  Amerika  und  hier  wiederum 
in  Chicago,  besteht  darin,  daß  jede  Partei  zu  ihrer  Sicherung  von  der 
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Gegenpartei  bei  oder  kurz  nach  Abschluß  des  Geschäfts  verlangen 
kann,  daß  sie  einen  bestimmten  Teil  des  Eau^reises  hinterlege  und 
dieses  Depot  bei  eintretender  fßr  sie  ungünstiger  Preisvefänderung  um 
den  Betrag  dieser  Veränderung  erhöhe.  Die  erste  Depoteinzahlung 
wird  ,,original  margin^  genannt;  sie  ist  in  Chicago  auf  höchstens  10% 
des  Yertragspreises,  in  New  York  —  was  bei  dem  heutigen  Weizen- 
preisstande  gegenüber  Chicago  &st  eine  Verdoppelung  bedeutet  —  auf 
höchstens  10  Cent  per  Bushel  bei  Weizen,  5  Cent  per  Bushel  bei 
Mais  und  Hafer  bemessen.  Die  Hinterlegungsstellen  bestimmt  der 
Börsenvorstandy  der  nach  den  Chicagoer  Börsenstatuten  nur  eine  solche 
Bank  dazu  erklären  soll,  yön  der  erstens  mindestens  ein  verantwortlicher 
Beamter  Börsenmitglied  ist  und  daher  der  Börsendisziplin  untersteht, 
und  von  der  zweitens  eine  genügende  Kaution  gestellt  ist  und  Garantien 
far  eine  angemessene  Verfügung  über  die  Margindeponierungen  ge- 
geben sind;  in  der  Praxis  scheinen  diese  Bedingungen,  denen  die 
Statuten  der  New  Torker  Produktenbörse  ein  Analogen  nicht  an  die 
Seite  zu  stellen  haben,  nicht  ganz  streng  innegehalten  zu  werden.  In 
Chicago  kann  die  Hinterlegung  auch  stets  beim  Schatzmeister  der 
Börse  erfolgen.  Um  jede  Scheinhinterlegung  auszuschließen,  hat  endlich 
die  Einschuß  fordernde  Partei  ein  Widerspruchsrecht  gegen  die  yom 
Einschußzahler  getroffene  Wahl  der  Hinterlegungsstelle;  für  den  Fall, 
daß  die  Parteien  sich  über  diese  nicht  einigen  können,  hat  in  Chicago 
der  Schatzmeister  der  Börse  als  Depositar  zu  fungieren. 

Die  Hinterlegungsstelle  stellt  über  die  eingezahlten  Depots  einen 
an  Ordre  gestellten  Hinterlegungsschein  in  duplo  aus;  das  Duplikat 
muß  dem  Börsenschatzmeister  oder  der  Hinterlegung  fordernden  Gegen- 
partei übergeben  werden,  und  zwar  nach  Chicagoer  Vorschrift  inner- 
halb der  nächsten  Bankstunde  (within  the  next  banking  hour)  nach 
Einforderung  der  Hinterlegung;  die  Statuten  der  New  Torker  Produkten- 
börse bestimmen  sachlich  ungefähr  dasselbe,  wenn  sie  vorschreiben, 
daß  der  Ein-  oder  Nachschuß  binnen  einer  Stunde  eingezahlt  werden 
muß,  wenn  er  noch  vor  2  Uhr  nachmittags  eingefordert  wird,  und  vor 
10^/2  Uhr  vormittags  des  folgenden  Tages,  wenn  dieses  nach  2  Uhr 
nachmittags  geschehen  ist.  Wird  nicht  hinterlegt  oder  werden  diese 
Hinterlegung^sten  nicht  eingehalten,  so  hat  die  Hinterlegung  for- 
dernde Partei  das  Recht,  Zwangsrealisation,  also  Selbsthilfekauf  oder 
Selbsthilfeverkauf  vorzunehmen.  Dieses  Kecht  ist  um  so  wertvoller, 
als  jede  Ein-  oder  Nachschußzahlung  als  Sicherung  für  alle  zwischen 
denselben  Parteien  schwebenden  Eontrakte  (anj  contracts  made  or 
to  be  made  between  the  parües  during  the  time  the  deposit  shall 
remain  unpaid)  gilt,  wenn  sie  nicht  ausdrücklich  auf  einen  einzelnen 
Vertrag  beschränkt  ist 
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Die  Aoszahlang  der  hinterle^n  Ein-  und  Nacbschüsse  erfolgt 
nur  gegen  Kückgabe  des  gehörig  indossierten  Hinterlegungscheins. 
Als  gehörig  indossiert  gilt  dieser  in  Chicago,  wenn  er  ein  regelrechtes 
Doppelindossament  beider  Parteien  (Joint  indorsement  of  both  parties), 
das  die  Art  der  Auszahlung  bestimmt,  trägt,  in  New  York,  wenn  er 
ein  derartiges  Indossament  des  Superintendenten  der  Produktenbörse 
aufweist,  das  dieser  nur  auf  Grund  des  Einverständnisses  beider  Parteien 
vornehmen  kann.  Läßt  sich  diese  nötige  Einigung  der  Parteien  nicht 
erzielen,  so  hat  in  beiden  Städten  ein  unparteiisches  Schiedskollegium 
über  die  Art  der  Auszahlung  zu  entscheiden  und  gemäß  dieser  Ent- 
scheidung wird  dann  der  Hinterlegungsschein  in  Chicago  yon  dem 
Präsidenten,  in  New  York  von  dem  Superintendenten  der  Börse  in- 
dossiert Ein  solches  Schiedskollegium  scheint  äußerst  selten  in  Wirk- 
samkeit treten  zu  müssen.  Daraufhin  wirkt  schon  die  Bestimmung 
der  Chicagoer  Statuten,  daß  die  Partei,  die  unberechtigt  eine  Einigung 
über  die  Indossierung  des  Hinterlegungsscheins  verhindert,  für  jeden 
Tag,  um  den  die  Auszahlung  der  Hinterlegungssumme  durch  die  un- 
berechtigte Weigerung  verzögert  wird,  eine  Strafe  von  1  %  der  Hinter- 
legungssumme zu  zahlen  hat,  eine  Strafe,  deren  Zahlung  bei  Börsen- 
mitgliedem  durch  Suspension  und  bei  Nichtbörsenmitgliedem  gerichtlich 
eventuell  erzwungen  wird. 

Die  Anwendung  dieses  Marginsystems  ist  nach  den  Statuten  des 
Board  of  Trade  von  Chicago  auf  Terminkontrakte  beschränkt;  auf  der 
New  Yorker  Produktenbörse  ist  sie  dagegen  bei  allen  Eontrakten 
über  Getreide  zulässig,  aber  auch  hier  dürften  sie  so  gut  wie  aus- 
schließlich im  Terminmarkte  vorkommen,  was  ja  schon  einigermaßen 
aus  der  Natur  der  Sache  hervorgeht.  Bei  Terminkontrakten  machen 
die  Börsenmitglieder  an  beiden  Plätzen  in  ausgedehntestem  Maße  von 
den  Befugnissen,  die  ihnen  das  Marginsjstem  einräumt,  Gebrauch. 
Allerdings  wird  gut  renommierten  Firmen  meist  die  Einzahlung  der 
„original  margin^^  erlassen;  das  hängt  aber  damit  zusammen,  daß  eben 
jede  Partei  das  Becht  hat  „original  margins'^  bis  zum  genannten 
Maximalbetrage  einzufordern  und  daß  jeder  kaufmännisch  Gebildete 
seine  Rechte  zu  kennen  und  auszunutzen  pflegt  Um  daher  nicht 
selbst  in  die  unangenehme  Situation  gebracht  zu  werden,  erhebliche 
Barmittel  festlegen  zu  müssen,  unterläßt  man  unter  seinesgleichen  die 
Einforderang  des  Einschasses,  wenn  nicht  gerade  eine  panikartige  Markt- 
lage zur  Ergreifung  jedes  Sicherungsmittels  mahnt.  Und  wenn  in 
New  York  behauptet  wird,  daß  dieser  Verzieht  auf  „original  margin'^ 
unter  regelmäßigen  Marktverhältnissen  nicht  auf  diese  Kategorie  von 
Gegenkontrahenten  sich  beschränke,  so  dürfte  das,  falls  es  richtig  ist,  auf 
die  eigenartige  statutarische  Bestimmung  der  New  Yorker  Produkten- 
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börse  zurQckzuführen  sein,  daß  man  die  Emzahlnng  eines  ursprüng- 
lichen Einschusses  nur  verlangen  darf,  wenn  man  selbst  vorher  eine 
Summe  von  gleicher  Höhe,  wie  verlangt  wird,  zugunsten  der  Gegen- 
partei hinterlegt  hat  (upon  a  deposit,  by  the  ctdler,  of  an  equal  amount 
to  that  called).  Ich  habe  allerdings  Anlaß  zur  Vermutung,  daß  es  mit 
dieser  Vorschrift,  wie  mit  so  mancher  in  Amerika,  nicht  sehr  streng 
genommen  wird  und  daß  unwissenden  Outsiders  auch  einseitig  eine 
Einschußzahlung  abverlangt  wird,  zumal  da  ja  einer  vertragsmäßigen 
Außerkraftsetzung  der  angeführten  Bestimmung  nichts  im  Wege  steht. 
Jedenfalls  bleibt  man  aber  sowohl  in  New  York  als  auch  in  Chicago  regel- 
mäßig mit  der  Einschußforderung  hinter  der  zulässigen  Maximalgrenze 
erheblich  zurück,  und  das  geschieht,  weil  kein  Börsenhändler  —  aus 
welchen  Gründen  werden  wir  später  sehen  —  die  mit  der  Höhe  des 
Einschusses  immer  geringer  werdende  Möglichkeil^  wegen  der  Gegen» 
partei  ungünstiger  Preisverandernngen  Nachschüsse  einfordern  zu  können, 
ganz  sich  abschneiden  will.  Bei  den  Einforderungen  dieser  Nach- 
schüsse wegen  Veränderungen  des  Marktpreises  fallen  alle  genannten 
Hemmnisse  fort;  bei  ihnen  ist  eine  derartige  beschränkende  Bestim- 
mung, wie  sie  die  New  Torker  Produktenbörse  aufweist,  ebenso  un- 
möglich, wie  ein  korrespondierendes  gleichzeitiges  Forderangsrecht  der 
Gegenpartei.  Bezüglich  dieser  Nachschüsse  weist  sogar  die  New  Yorker 
Börse  die  zwar  nicht  minder  exzeptionelle,  doch  die  Nachschußforderung 
begünstigende  Bestimmung  auf,  daß  eine  Hinterlegung  nicht  nur  in 
voller  Höhe  der  Preisänderung,  sondern  noch  um  einen  Gent  per  Bushel 
darüber  hinaus  eingefordert  werden  kann.  Von  der  Einforderung 
solcher  Nachschüsse  wird  daher  von  Börsenhändlern  —  wie  mir  all- 
gemein bestätigt  wurde  —  so  gut  wie  niemals  abgesehen,  zumal  da 
oft  die  Geschäfte  eines  einzigen  Hauses  einen  außerordentlichen  Um- 
fang annehmen,  ohne  sich  doch  nur  einigermaßen  überblicken  zu  lassen, 
und  so  tatsächlich  immer  —  auch  im  allgemeinen  leistungsföhigen 
Gegenparteien  gegenüber  —  ein  unberechenbares  Kisiko  besteht.  Auch 
der  nachweisbare  Besitz  der  Ware  befreit  den  Verkäufer  nicht  von  der 
Hinterlegungspflicht,  wie  es  bei  unseren  deutschen  Liquidationskassen 
der  Fall  ist,  was  vielleicht  damit  zusammenhängt,  daß  die  notwendige 
Hinterlegang  entsprechender  Warenpapiere  in  Amerika  regelmäßig  aus- 
geschlossen ist,  weil  diese  Papiere  bereits  zu  Lombardzwecken  fest- 
gelegt sind^ 

Von  dem  Umfang,  in  dem  das  Marginsystem  ausgenutzt  wird, 
läßt  sich  ein  zifEermäßiges  Bild  nur  skizzenhidft  geben.  Zeitlich  und 
örtlich  bestehen  große  Verschiedenheiten.  Auch  hier  reicht  die  Ent- 
wicklung noch  nicht  weit  in  die  Vergangenheit  zurück.  In  New  York 
ist  das  Marginsystem  —  wenigstens  das  börsenmäßig  geregelte  —  im 
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Jahre  1876  eingeführt  worden.  Anfanglich  war  die  Jahressamme 
aller  Margineinzahlungen  noch  unerheblich,  erst  am  Ende  des  Jahr- 
zehnts setzt  ein  überans  starker  Auüschwnng  ein.  Die  Entwicklung 
wird  durch  die  folgenden  Zahlen  über  den  jährlichen  Gesamtbetrag 
der  Marginhinterlegungen,  die  auf  Angabe  des  früheren  Superinten- 
denten der  New  Torker  Produktenbörse,  S.  H.  Grant,^  beruhen,  ver- 
anschaulicht: 

1876      ...        271 000  Dollar 


1877 

.  .    674000   , 

1878   . 

.  .    726000   , 

1879   . 

.  .   2784000   ,, 

1880   . 

.  .   6052000   , 

1881 

.  .  10717000   , 

In  den  zehn  ersten  Monaten  des  Jahres  1882  hatten  nach  der- 
selben Quelle  die  Margineinzahlungen  bereits  17000000  Dollar  er- 
reicht, so  daß  für  dieses  Jahr  die  grämte  Jahressumme  auf  rund 
20000000  Dollar  angenommen  werden  darf.  Im  Jahre  1885  hat  sie 
sich  auf  24398215  Dollar  beziffert.  Für  spätere  Jahre  fehlen  mir  ent- 
sprechende Zahlen.  Doch  betrug  nach  den  Wochenabschlüssen  die 
Summe  der  am  Ende  jeder  Woche  vorhandenen  Margindepots  in  dem 
Vierteljahre    vom    27.  Mai  bis  26.   August   1893    im   Durchschnitt 

1132526  Dollar  und  sie  schwankte  nur  zwischen  946143  Dollar  und 

< 

1 303  263  Dollar.  Ich  mochte  auf  Grund  der  allgemeinen  Entwicklung 
des  amerikanischen  Getreidebörsenwesens,  wie  auch  auf  Grund  dieser 
Zahlen  annehmen,  daß  die  im  Jahre  1882  erreichte  Höhe  der  Margin- 
einzahlungen heute  nicht  überschritten  wird. 

In  Chicago,  für  das  ich  keine  statistischen  Zahlen  mir  beschaffen 
konnte,  werden  die  Marginhinterlegungen  die  New  Yorker  Summe  um 
das  Mehrfache  übertreffen,  und  es  dürfte  die  Ton  sachTerstandiger  Seite' 
Torgenommene  Schätzung,  daß  dort  die  durch  dieses  System  jederzeit 
festgel^ten,  dem  Produktionsprozesse  entzogenen  Gelder  hinter  dem 
Betrage  von  5000000  Dollar  nicht  weit  zurückbleiben,  als  mäßig  an- 
zusehen sein. 

Noch  schwieriger  ist  es,  mehr  im  Detail  eine  ziffermäßige  Vor- 
stellung von  dem  amerikanischen  Marginwesen  zu  gewinnen.  Es  stehen 
mir  nur  wenige  zuverlässige  Zahlen  zur  Verfügung.  So  betrug  bis 
zum  Jahre  1882  der  höchste  Betrag  der  an  einem  Tage  an  der  New 
Torker  Produktenbörse  gemachten  Margineinzahlungen  625000  Dollar, 
was  das  bisherige  Tagesmaximum  etwa  um   75000  Dollar  übertraf. 


*  Testimony  and  Report  of  the  special  Senate  Committee  appointed  to 
investigate  the  System  of  making  corners  and  dealings  in  fatores.  Aibany 
1882.    S.  403. 
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Ferner  entnehme  ich  dem  Jahresberichte  der  genannten  Börse  für  das 
Jahr  1880,  daß  in  dem  am  1.  Mai  1880  endigenden  Bechnnngqahre 
die  Gesamtsumme  der  Marginhinterlegnngen  sich  anf  5448  Fälle  ver- 
teilte,  bei  denen  die  einzelnen  Einzahlungen  zwischen  67  Dollar  und 
20000  Dollar  schwankten. 

38.  Bedeutung  und  Einfluß  des  Marginsystems. 

Was  wird  nun  durch  dieses  Marginsystem,  das  so  erhebliche 
Summen  dem  Produktionsprozesse  entzieht  und  in  unwirtschaftlicher 
Weise  festlegt,  für  den  Terminhandel  erreicht? 

Man  hat  gesagt,  daß  dieses  System  die  bei  der  Zulassung  zur 
Börse  yermißte  oder  ungenügend  durchgeführte  ökonomische  Eontrolle 
nachtraglich  an  der  Schwelle  des  Termingeschäfts  einführe  und  so 
eine  wünschenswerte  Auslese  der  zum  Terminhandel  Geeigneten  dar- 
stelle.^ Professor  Fuchs  (Der  englische  Getreidehandel  und  seine 
Organisation  in  diesen  Jahrbüchern  IL  Folge  Bd.  XX,  S.  39)  hat  ihm 
nachgerühmt,  daß  durch  dasselbe  ,,zur  Vorsicht  gemahnt  und  Leute 
Ton  ungenügender  Eapitalkraft  überhaupt  vom  Terminhandel  zurück- 
geschreckt werden,  da  zu  den  Nachschüssen  größere  Barsummen  leicht 
flüssig  gehalten  werden  müssen^^  Grünwald  und  Lilienthal  (Zum  Termin- 
handel an  der  Berliner  Produktenbörse.  Berlin  1892,  S.  50]  sehen 
ebenso  im  Ein-  und  Nachschußwesen  die  an  das  Publikum  gerichtete 
deutliche  Mahnung,  erst  zu  wägen  und  dann  zu  wagen.  Wiedenfeld 
(Der  deutsche  Getreidehandel  in  diesen  Jahrbüchern  ni.  Folge  Bd.  VIII, 
S.  370)  erklärt  es  als  „unleugbar,  daß  dieses  System  fähig  ist,  un- 
geeignete Elemente  vom  Termin  markt  fernzuhalten^^  Von  verschiedenen 
Seiten,  insbesondere  von  Grünwald  und  Lilienthal  (a.  a.  0.  S.  42  ff,),  ist 
aus  diesem  Grunde  die  Einführung  des  Marginsystems  bei  uns  befür- 
wortet worden.  Ich  vermag  diese  Ansicht  nicht  zu  teilen.  Sie  scheint 
mir  regelmäßig  in  vielleicht  unbewußtem  Kausalzusammenhang  mit  jener 
von  mir  widerlegten  verbreiteten  Annahme  zu  stehen,  die  aus  den 
hohen  nominellen  Eintrittsgeldern  der  amerikanischen  Produktenbörsen 
eine  aristokratische  Exklusivität  derselben  folgert  Wir  haben  bereits 
hervorgehoben,  daß  tatsächlich  die  heutige  amerikanische  Getreide- 
börse den  hochdemokratischen  Charakter  teilt,  der  dem  ganzen  Wirt- 
schaftsleben und  in  hohem  Maße  auch  dem  sozialen  und  geselligen 
Leben  Amerikas  noch  eigen  ist,  und  haben  hier  hinzuzufügen,  daß  uns 
als    wichtigstes    Mittel    dieser    Demokratisierung  der    amerikanischen 


^  Dahin  glanbe  ich  auch  die  Bemerknng  von  Prof.  Max  Weber  (Die  Ergeb- 
nine  der  dentschen  Börsenenqnete.  Zeitechr.  f.  d.  ges.  Hand.-B.  1895,  S.  465) 
über  die  Liquidationskasseo  verstehen  zu  müssen. 
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Börse   das  Marginsjstem  erscheint.    Allerdings  ist  dareh  dieses  erst 
ein  finanzielles  Gegengewicht   gegen   die  in  der  Theorie  vorhandene 
Znlassnng  ökonomisch  gar  nicht  oder  ungenügend  kontrollierter  Ele- 
mente geschaffen,  aber  dadurch  wird  der  breiten  Masse  der  nicht  oder 
wenig  Begüterten  der  Zugang  zur  Börse  erst  ermöglicht,  nicht  ver- 
sperrt.  Die  entgegengesetzte  Ansicht  scheint  mir  auf  einer  ungenügen- 
den Berücksichtigung  —  ich  möchte  sagen  —  der  Börsenpsychologie 
zu  beruhen.    Sie  könnte  nur  richtig  sein,  wenn  ohne  Marginsjstem  der 
Börsenhändler  wahllos  mit  jedem,  mag  er  auch  noch  so  kreditunwürdig 
sein,  Geschäfte  einginge.  Das  ist  aber  eine  unhaltbare  Annahme.  Wo 
nicht  das  Marginsystem  finanziellen  Schutz  gewährt,   tritt  die  Kredit- 
würdigkeit der  Kunden  in  den  Vordergrund  und  damit  wird  von  vorn- 
herein   der  größte  Teil  der  wirtschaftlich  Schwachen  ausgeschlossen. 
Auch   derjenige,   der  so  viel  aufzubringen  vermag,  wie  zur  Deckung 
für  den  Augenblick  nötig  ist,  wird  regelmäßig  vom  Börsenhändler  nicht 
akzeptiert,  zumal  da  jede  Garantie  fehlt,  daß  diese  auch  nur  geringe 
Leistungsfähigkeit  bis  zum  oft  weitentfernten  Stichtage  bestehen  bleibt. 
Wenn    trotzdem    an    der  Berliner  Börse   oft  Geschäfte  mit  Kredit- 
unwürdigen vorgekommen  sind,  so  geht  das  auf  Ursachen  anderer  Art 
zurück.  Wo  sie  nicht  gar  auf  unmittelbaren  Irrtümern  oder  Täuschungen 
über  die  persönliche  Kreditwürdigkeit  beruhen,  pflegen  sie  regelmäßig 
aus  den  Mißständen  in  unserem  Agententum^  sich  zu  erklären.    Der 
Agent  nämlich,  der  von  der  Provision  leben  muß,  hat  das  natürliche 
Bestreben  nach  möglichster  Ausdehnung  des  Geschäftsbetriebes,  während 
die  Bonität  der  Kunden,   die    er  seinen    Anstellungshäusem  aufgibt, 
für  ihn  erst  in  zweiter  Linie  Interesse  hat;   er  trägt  ja  selbst,  von 
den  seltenen  Fällen  der  Übernahme  eines  Delcredere  abgesehen,   kein 
Risiko,  denn  einen  Verlust  kann  ein  Geschäftsabschluß  ihm  nicht  bringen, 
höchstens  kann  ein  Gewinn,   nämlich   die  Provision,  ihm  entgehen. 
Diese  und  weitere  Mißstände  im  Agententum  haben  bei  uns  zweifellos 
die  Terminspekulation  in   die   Schichten  der  nicht  oder  gering  Be- 
mittelten  hineingetragen.    Das  ist  aber  die  Folge  solcher  konkreten 
Organisationsfehler,   nicht  die  Folge  des  Mangels  eines  ausgebildeten 
Marginsystems.    Das  Marginsystem  macht  vielmehr  dadurch,   daß  es 
die   Prüfung    der    persönlichen   Kreditwürdigkeit    beseitigt  und  statt 
dessen  die  Einzahlung  einer  verhältnismäßig  geringfügigen  Summe  zur 
stets   gleichen  Voraussetzung  einer  Terminspekulation  macht,   im  all- 
gemeinen und  prinzipiell  erst  den  Unbemittelten,  der  vielleicht  nur  die 
Mittel  zur  Einschußzahlung,  zur  Deckung  des  augenblicklich  bestehen- 
den Risikos  aufbringen  kann,  engagementsfähig. 

^  Vgl.  insbesondere  Grttnwald  und  Lilienthal,  Zum  Terminhandel  an  der 
Berliner  Produktenbörse.    Berlin,  1892,  S.  23  ff. 
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Statt  dieser  psychologisohen  Betrachtung  des  Börsenhändlers  pflegt 
man  eine  solche  über  den  speknlationssüchtigen  Outsider  anzustellen, 
und  zwar  stets  mit  dem  Erfolge,  daß  man  daraus,  daß  die  Einschuß- 
zahlung das  Publikum  alsbald  am  eigenen  Beutel  die  finanzielle  Be- 
deutung jedes  Spekulationsgeschäfts  empfinden  läßt,  eine  stark  ab- 
schreckende Wirkung  des  Marginsystems  fdr  das  Publikum  herleitet. 
Ich  glaube,  daß  man  diese  Wirkung  bisher  überschätzt  hat  Denn 
diesem  den  blinden  Leichtsinn  zügelnden  Einfluß  des  Marginzahlens 
steht  das  starke  psychologische  Gegenmotiv  gegenüber,  daß  das  Margin- 
system  das  Bisiko  einer  Terminspekulation  in  ziffermäßig  außerordent- 
lich reduzierter  Form  an  den  kleinen  Mann  herantreten  und  vor  allem 
Ton  Tomherein  den  eventuellen  Verlust  klar  übersehen  und  jederzeit 
genau  begrenzen  läßt.  Das  ist  aber  bei  den  keineswegs  von  Natur 
durch  einen  gewinnsüchtigen  Spieltrieb  stark  beherrschten  Schichten 
unseres  Volkes,  die  hier  Torzugsweise  in  Betracht  kommen,  von  großer 
Bedeutung,  Mancher,  den  man  nie  dazu  bewegen  wird,  60  Tonnen 
Weizen  —  einen  „Schluß"  —  zum  Preise  von  etwa  7000  Mk.  zu  er- 
werben, mag  man  ihm  auch  mit  noch  so  großer  Überredungskunst 
ausmalen,  wie  wenig  er  riskiert,  wie  viel  er  gewinnen  kann  —  der 
wird  sich  bereit  finden,  den  zu  demselben  Geschäfte  notigen  fanfpro- 
zentigen  Einschuß  von  350  Mk.  zu  zahlen,  w^nn  man  ihm  glaubhaft 
versichert)  daß  schlimmstenfalls  sein  eventueller  Verlust  diesen  einmal 
eingesetzten  Betrag  erreichen,  nie  ohne  sein  Wollen  ihn  überschreiten 
wird.  Die  Scheu,  welche  der  ruhige  Bürger,  der  mit  Getreidehandel 
nichts  zu  tun  hat,  bei  uns  glücklicherweise  noch  im  allgemeinen  davor 
empfindet,  aus  schnöder  Gewinnsucht  Besitzer  großer  Getreidequanti- 
täten zu  werden,  sie  wird  zurückgedrängt  durch  das  Marginsystem, 
das  die  Ware  als  gleichgültige  Nebensache  in  den  Hintergrund  treten 
läßt  und  alles  Interesse  auf  das  Zwischenglied  des  Einschusses  kon- 
zentriert Wenn  es  sich  um  die  Frage  der  Begrenzung  der  Termin- 
spekulation handelt,  muß  man  aber  in  erster  Linie  mit  dem  noch 
soliden  großen  Teil  unserer  Bevölkerung,  der  ein  lebhaftes  moralisches 
Gefühl  für  den  höheren  Wert  des  arbeitsam  Erworbenen  vor  dem 
mühelos  Gewonnenen  besitzt,  rechnen  und  nicht  mit  jenen  bereits  von 
Spielsucht  durchseuchten  Schichten,  die  selbst  den  Weg  zur  Börse  zu 
finden  wissen.  Im  allgemeinen  wird  man  sagen  dürfen,  daß  derjenige, 
welcher  nicht  von  selbst  bei  Eingehung  einer  Terminspekulation  ein 
—  wenn  auch  unbestimmtes  —  Gefühl  für  das  damit  verbundene 
Bisiko  hat,  sondern  erst  durch  ein  Mittel,  wie  die  Einschußzahlung, 
daran  erinnert  werden  muß,  vor  dem  Spielteufel  selten  dauernd  noch 
zu  retten  ist,  wohl  aber  derjenige,  welcher  von  Hause  aus  der  mit 
jeder  Spekulation  verbundenen  lUsikoübemahme  widerstrebt 
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Nach  allem  eischeint  mir  das  Marginsystem  —  im  Gegensatz  zu 
der  bisher  in  der  Literatur  vertretenen  Ansicht  —  als  ein  Mttel  nicht 
zur  Beschränkung,  sondern  zur  Ausdehnung  der  Terminspekulation. 
Statt  der  Spielsucht  bereits  frönende  Leute  von  geringer  Eapitalkraft 
abzuschrecken,  macht  es  vielen  erst  den  Zutritt  möglich;  statt  zur 
Vorsicht  zu  mahnen,  schafft  es  in  zahlreichen  Fällen  durch  die  Risiko- 
beschrankung  einen  neuen  wirksamen  Anreiz  zum  Terminhandel;  statt 
im  Interesse  des  Publikums  zu  sein,  dient  es  dem  Interesse  der  Börse. 
Und  in  dieser  Ansicht  werde  ich  dadurch  bestärkt,  daß  bei  uns  im 
Getreidehandel,  der  offiziell  ein  Marginsystem  nicht  kennt,  freiwillig  in 
immer  ausgedehnterem  Maße  von  den  Getreidehändlem,  und  zwar 
zuerst  von  den  pfiffigsten  unter  ihnen,  ein  solches  Marginsystem  ein- 
geführt ist  Mag  man  es  auch  gelten  lassen,  daß  das  teUweise  mit 
zum  Selbstschutze  gegen  ein  gewissenloses  Agententum  geschah,  niemals 
wird  man  ernstlich  von  dem  Geschäftssinn  Berliner  Getreidehändler 
so  gering  denken,  daß  man  ihnen  zutraut,  aus  freien  Stücken  Maß- 
regeln einzuführen,  welche  das  Publikum  „vom  Terminhandel  zurück- 
schrecken" und  „vom  Terminmarkte  fem  halten'*.  Und  wenn  —  wie 
Grünwald  und  Lilienthal  (a.  0.  S.  47)  berichten  —  diese  Eioführung 
des  Einschußsystems  in  Berlin  „gerade  von  den  besten  Elementen  der 
Produktenbörse  perhorresziert"  wurde,  so  dürfte  das  weniger  —  wie 
die  genannten  Verfasser  annehmen  —  in  einer  vielfachen  skrupellosen 
Anwendung  der  „Einschußklausel"  seine  Erklärung  finden,  als  vielmehr 
darin,  daß  eben  das  Einschußsystem  den  Terminhandel  demokratisiert 
und  damit  die  insbesondere'  auf  eigener  Kreditwürdigkeit  und  aus- 
gedehnter Personalkenntnis  basierte  aristokratische  Sonderstellung  jener 
,^besten  Elemente  der  Produktenbörse",  d.  h.  der  alten  konservativen 
Getreidehäuser,  gefährdet 

Daß  die  Börse  im  allgemeinen  das  Marginsystem  liebt,  hat  auch 
noch  einen  anderen  Grund.  Tiefgreifender  und  verhängnisvoller,  als 
auf  den  Umfang  der  Termingeschäfte,  ist  nämlich  des  Einfiuß  des 
Marginsystems  auf  den  Spielcharakter  derselben.  Während  nämlich 
der  Ausgang  einer  Terminspekulation  sonst  nur  von  dem  Preisstande 
zur  Zeit  des  Yertragsschlusses  und  der  Vertragserfüllung  abhängig  ist, 
macht  das  Marginsystem  den  Ausgang  der  Spekulation  von  allen  Preis- 
schwankungen, auch  den  schnell  vorübergehenden,  abhängig,  die  in 
der  oft  langen  Zwischenzeit  zwischen  Yertragsschluß  und  Stichtag 
liegen;  denn  bei  jeder  Preisänderung  zuungunsten  seines  Kunden, 
die  nicht  mehr  durch  einen  eventuell  gezahlten  Einschuß  gedeckt  wird, 
hat  der  Börsenhändler  die  Befugnis,  Nachschüsse  einzufordern  und, 
falls  dieser  Forderung  nicht  in  kürzester  Frist  entsprochen  wird,  das 


Die  Organiaation  des  Gktreidehandels  in  den  Yer.  Staaten  von  Amerika.     335 

Engagement  des  Sanxnigen  glattznsteUen.  Dasselbe  gilt  von  jenen 
selteneren  Fällen,  in  denen  das  Yerlostrisiko  —  dnrch  sog.  stop 
ordres  —  von  vorherein  derart  in  Höhe  des  geleisteten  Einschusses 
limitiert  ist»  daß  die  Spekulation  bei  einer  Veränderung  des  Preises 
bis  zu  einem  bestimmten  Punkte  innerhalb  der  Schwebezeit  des  Engage- 
ments ohne  weiteres  aufgegeben  wird.  In  beiden  Fällen  liegt  also 
eine  ungeheure  Steigerung  des  Spielmoments  im  Terminhandel  vor 
und  diese  außerordentliche  Risikoerhöhung  tritt  noch  dazu  nicht  einmal 
gleichmäßig  für  beide  Parteien  ein.  Denn  wo,  wie  bei  uns,  das  ganze 
Einschußsystem  ausschließlich  eine  Schöpfung  des  einzelnen  Getreide- 
händlers ist,  entbehrt  der  Outsider  sogar  rechtlich  der  entsprechenden 
Befugnis  der  Marginforderung;  aber  auch  wenn  diese  Befugnis,  wie  es 
in  den  Statuten  der  amerikanischen  Produktenbörsen  geschieht,  aus- 
drücklich beiden  Parteien  zugesprochen  wird,  kommt  sie  tatsächlich 
doch  stets  nur  einem  Börsenmitgliede  zugute.  Jeder  nicht  kauf- 
männisch Gebildete,  ja  jeder  nicht  im  Börsenwesen  Erfahrene  entbehrt 
schon  der  Möglichkeit  fortlaufender  Information,  meist  auch  der  Ge- 
wandtheit und  Entschiedenheit  des  Auftretens,  um  sie  ebenso  wirksam, 
wie  die  börsenkundige  Gegenpartei,  ausnutzen  zu  können.  Der  Börsen- 
händler nimmt  aber  auch  regelmäßig  eine  intellektuell  und  wirt- 
schaftlich so  überlegene  Stellung  ein,  daß  er  stets  das  Nachschuß- 
forderungsrecht  auf  selten  seines  Kunden  ausschließen  kann,  was  um  so 
einfacher  möglich  ist,  als  das  Publikum  ja  eine  unglaublich  geringe 
Kenntnis  der  Börsenbestimmungen  und  damit  der  ihm  statutenmäßig 
zustehenden  Bechte  besitzt  Tatsächlich  bedeutet  also  die  Durch- 
führung des  Marginsjstems  stets  nicht  nur  —  was  schon  unerwünscht 
genug  sein  muß  —  die  Ausdehnung  der  Terminspekulation  über  die 
ganze  Schwebezeit  des  Engagements,  sondern  sogar  eine  solche  Aus- 
dehnung ausschließlich  zugunsten  der  Börsenhändler.  Das  ist  eine 
Stärkung  der  Börsenpartei,  die  gar  nicht  hoch  genug  angeschlagen 
werden  kann. 

Und  dazu  kommt  ein  Weiteres.  Wenn  nämlich  einer  Nachschuß- 
forderung  nicht  oder  nicht  rechtzeitig  oder  nicht  ausreichend  ent- 
sprochen wird,  so  ist  die  Folge,  daß  die  Spekulation  gerade  in  einem 
Augenblicke,  der  für  den  Outsider  besonders  ungünstig,  für  seinen 
Gegenkontrahenten  besonders  günstig  ist,  beendet  wird.  Da  es  viel 
wahrscheinlicher  ist,  daß  ein  für  den  Outsider  besonders  ungünstiger 
Preisstand  irgend  einmal  innerhalb  einer  langen  Frist  eintritt,  als  mit 
einem  bestimmten  Termin  zufammenfallt,  so  steigert  also  das  Margin- 
sjstem  für  den  Outsider  die  Chance,  nicht  nur  zu  verlieren,  sondern 
auch  recht  viel  zu  verlieren. 

Diese   doppelt  überlegene   Position   sucht  selbstverständlich   der 
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Börsenhändler  aasznnatzen.  Indem  er  das  tut,  vollzieht  sich  eine 
gewisse  materielle  Yeränderong  der  Terminspekulation.  Was  wir  näm- 
lich bereits  vom  spekulierenden  Outsider  sagten,  daß  sein  Interesse 
beim  Abschluß  des  Tenninkontraktes  sich  ganz  auf  die  Margins  kon- 
zentrierCy  das  gilt  für  die  ganze  Schwebezeit  des  Engagements  von 
seinem  börsenkundigen  Gegenkontrahenten.  Sieht  jener  im  Einschuß, 
was  er  „riskieren^'  will,  so  erblickt  dieser  darin  den  erhofften  Gewinn. 
Die  Bealisierung  dieses  Gewinns  hängt  davon  ab,  ob  es  mit  Hilfe 
der  Nachschußforderungen  gelingt,  dem  Outsider  die  Fortsetzung  der 
Spekulation  unmöglich  zu  machen  oder  doch  zu  verleiden,  und  das 
setzt  wieder  Preis  Veränderungen  zuungunsten  des  Outsiders  voraus. 
Es  entwickelt  sich  auf  dieser  Grundlage  das  geschäftliche  Bestreben, 
den  Outsider  „aus  dem  Engagement  zu  werfen'^,  oder,  wie  es  im 
amerikanischen  Börsenjargon  so  schön  und  bezeichnend  heißt,  „to 
squeeze  out  margins^  Diese  Spekulationspraxis  ist  in  Amerika  zu  idealer 
Höhe  entwickelt  und  beherrscht  zum  guten  Teile  die  Ghicagoer  Börse, 

Um  sie  in  ihren  Motiven  und  Zielen  voll  zu  verstehen,  muß  man 
sich  klar  machen,  daß,  während  sonst  nur  ein  Terminkontrakt  am 
Erfüllungstermin  zu  einer  scharf  umgrenzten  Leistung  verpflichtet^  die 
Nachschußpflicht,  die  noch  dazu  vom  Outsider  oft  ungenügend  gekannt 
oder  wenigstens  berücksichtigt  wird,  jeden  Augenblick  zu  einer  For- 
derung von  schwer  vorauszusehender  Höhe  und  von  ganz  exzeptioneller 
Dringlichkeit  sich  verdichten  kann.  Daß  eine  kleine  unbeholfene  Wirt- 
schaft auf  eine  derartige  finanzielle  Anforderung  nicht  eingerichtet  ist^ 
braucht  kaum  gesagt  zu  werden.  Es  sind  daher  die  Fälle  nicht  selten, 
in  denen  durch  eine  Nachschußforderung  die  Grenze  der  wirtschaft- 
lichen Leistungsfähigkeit  erreicht  wird  und  zwar  insbesondere  insoferu, 
als  unmittelbar  verfügbare  Barmittel  fehlen  oder  der  Kredit  nicht 
flüssig  genug  ist,  um  der  drängenden  Nachschußforderung  zu  genügen. 
Hier  ist  also  ein  Punkt  erreicht,  wo  die  Getreidespekulation  vielÜEU^h 
zur  Ereditfrage  wird,  so  daß  ihr  Ausgang  mehr  vom  Geldmarkte,  als 
vom  Getreidemarkte  abhängt  Es  ist  also  unzweifelhaft  im  Interesse 
der  Marginspekulation,  die  maßgebenden  Faktoren  des  Geldmarktes  hier 
zu  Bundesgenossen  zu  gewinnen,  d.  h.  daß  gleichzeitig  mit  der  Nach- 
schußforderung eine  Erschwerung  des  Kredits  eintritt.  Es  liegt  daher 
die  Annahme  nahe,  daß  in  den  nicht  seltenen  Fällen,  wo  mit  großen 
Aktionen  der  Marginspekulation  eine  Anziehung  des  Kredits  Hand  in 
Hand  geht,  diese  Interessenverknüpfung  mit  im  Spiele  ist,  ohne  daß 
man  darum  nach  Art  phantasievoller  Notleidender  gleich  an  eine  förm- 
liche Verschwörung  des  mobilen  Kapitals  zu  denken  braucht. 

Zweitens  kommen  die  Fälle  häufig  vor,  in  denen  die  Nachschuß- 
forderung zwar  die  Grenze  der  wirtschaftlichen  Leistungsfähigkeit  noch 
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nicbt  erreicht,  doch  den  Mut  zar  Weiterspeknlation  lähmt  Es  muß 
dabei  das  psychologische  Moment  berücksichtigt  werden,  daß  die  Nach- 
schußforderung  den  einen  gewissen  Optimismus  vorranssetzenden  Ent- 
schloß, weiter  zu  spekulieren,  zeitlich  auf  das  engste  mit  der  ent- 
täuschenden und  niederdrückenden  Nachricht  vom  bisherigen  völligen 
Fehlschlag  der  Spekulation  zusammendrängt. 

Da  die  Widerstandskraft  der  Outsiders  also  meist  nicht  schwer 
zu  brechen  ist,  so  ist  die  wichtigste  Frage  die,  ob  derartige  Preis* 
Veränderungen  eintreten,  daß  die  Nachschußpflicht  praktisch  werden 
kann«  Sie  wird  um  so  leichter  praktisch,  je  geringer  die  Preisänderungen 
zu  sein  brauchen,  je  milder  also  die  Einschußpflicht  gehandhabt  wird. 
Einer  milden  Handhabung  derselben  setzt  das  Streben  nach  möglichst 
hohen  Gewinnen  eine  natürliche  Schranke.  Eine  solche  milde  Hand- 
habung dürfte  sich  selbst  dort,  wo  die  Einschußflicht  obligatorisch 
gemacht  wird,  schwerlich  wirksam  ausschließen  lassen.  Es  erscheint 
mir  vielmehr  zweifelhaft,  ob  es  mit  Erfolg  dem  Börsenkommissionär 
verboten  werden  kann,  ein  Einschußförderungsrecht  —  in  anscheinendem 
Entgegenkommen  gegen  den  Kunden  —  nicht  im  vollen,  gesetzlich 
erlaubten  umfange  geltend  zu  machen.  Mag  das  aber  sein,  wie  es 
wolle,  in  Amerika  besteht  jedenfalls,  wie  wir  sahen,  die  allgemein  ver» 
breitete  Praxis,  Einschüsse  so  mäßig  zu  bemessen,  daß  zur  Verwirk- 
lichung der  Nachschußpflicht  Preisänderungen  nötig  sind,  die  leicht 
möglich  sind.  Stets  bleibt  es  jedoch  ungewiß,  ob  diese  zur  Ermög- 
lichung der  Nachschußforderung  nötigen  Preisänderungen  im  natür- 
lichen Verlauf  der  Dinge  eintreten.  Dem  Börsenhändler  fehlt  aber 
regelmäßig  die  stille  Gemütsruhe  zum  geduldigen  Abwarten ;  seine  vom 
Interesse  angestachelte  Tatenlust  drängt  ihn  deshalb  dazu,  selbst  alles 
zu  tun  und  zu  versuchen,  was  innerhalb  der  Grenzen  des  Nicht« 
verbotenen  sich  bewegt  und  wirtschaftlich  rentabel  scheint,  um  das 
Ziel  seiner  Wünsche  zu  verwirklichen.  Das  Bestreben  der  Börsen- 
händler wird  also  durch  das  Marginsystem  ganz  naturgemäß  darauf 
gerichtet,  solche  für  den  Outsider  ungünstige  Preisveränderungen, 
welche  die  Einforderung  von  Nachschüssen  rechtfertigen,  künstlich 
herbeizuführen.  Und  dieses  Bestreben  wird  dadurch  unterstützt,  daß 
das  Marginsystem  zugleich  eine  gewisse  taktische  Verschiebung  der  preis- 
bildenden Kräfte  mit  sich  bringt,  welche  Freisbeeinflussungen  erleichtert 

Solange  nämlich  der  Ausgang  einer  Terminspekulation  ausschließ- 
lich von  dem  Preisstande  zur  Vertragsfalligkeit  abhängig  ist,  findet 
notwendig  eine  Konzentration  des  Interesses  der  Terminhändler  auf 
bestimmte  Erfüllungstermine  oder  doch  mehr  oder  minder  kurz  be- 
messene Erföllungsfristen  statt.  Diese  Konzentration  vieler  entgegen- 
gesetzter Interessen  eliminiert  die  extremen  Ausläufer  beider  Richtungen, 
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iDdem  sie  die  Preisbildung  im  Terminmarkte  äiit  dem  Vorzüge  des 
Durcbsohnittswertes  aus  einer  großen  Zahl  ausstattet^  und  sie  macht 
gleichzeitig  die  erhebliche  willkürliche  Beeinflussung  der  Preisbildung 
seitens  einzelner  Handler  fast. unmöglich.  Die  durch  das  Marginsjstem 
herbeigeführte  Ausdehnung  der  Spekulation  über  die  ganze  Zeit  des 
schwebenden  Terminkontr^ktes  beseitigt  diese  Konzentration  In  erheb- 
lichem Maße.  Indem  sie  das  Interesse  der  Börsenhändler  zeitlich 
dezentralisiert,  vermindert  sie  notwendig  die  Garantien  für  den  neu- 
tralen Durchschnittscharakter  der  Börsenpreisbildung,  so  daß  extreme 
Tendenzen  schon  im  rechtmäßigen  Verlauf  der  Dinge  leiditer  — 
wenigstens  vorübergehend  ~-  zur  Geltung  kommen,  und  steigert  gleich- 
zeitig, da  sie  die  zu  überwindenden  Widerstände  verringert,  die  Mög- 
lichkeit unlauterer  Preisbeeinflussungen« 

Diese  gleichsam  taktische  Verschiebung  der  Börsenstreitkräfte  wird 
durch  einen  weiteren  Umstand,  der  künstliche  Preisbeeinflussungen 
nicht  minder  erleichtert^  einigermaßen  modifiziert  Das  Interesse  an 
den  Preisbeeinflusaungen  ist  nämlich  kein  vereinzeltes,  sondern  all- 
gemeines. Denn  wenn  die  Baisse-  und  Haussespekulationen  der  Out- 
siders sich  das  Gleichgewicht  halten,  so  hat  die  Börse  —  könnte  man 
sagen  —  ein  gemeinsames  Interesse  daran,  überhaupt  möglichst  große 
Preisdifferenzen  in  der  einen  und  anderen  Bichtung  hervorzurufen,  und 
wenn  die  Baisse-  und  Hausseinteressen  unter  den  Outsiders  nicht  gleich- 
mäßig vertreten  sind,  so  bildet  sich  an  der  Börse,  dem  überwiegenden 
Outsiderinteresse  gegenüber,  ein  entsprechendes  überwiegendes  Interesse 
an  der  Preisablenkung  in  der  einßn,  dem  Outsiderinteresse  entgegen- 
gesetzten Bichtung.  Beide  Male  wird  die  Betätigung  dieses  gemein- 
samen Börseninteresses  auch  dadurch  erleichtert,  daß  die  gegenüber- 
stehende, momentan  oder  dauernd  in  der  Minorität  befindliche 
Börsenpartei,  soweit  sie  vom  Margininteresse  beherrscht  wird,  wenig 
Grund  hat,  einer  Preisablenkung  zugunsten  der  Gegenpartei  sich 
energisch  entgegenzust^mmen,  da  solche  Preisablenkung  ihr  regelmäßig 
keinen  Schaden  bereitet,  oft  vielmehr  gerade  den  erwünschten 
Anlaß  zu  einem  starken  Rückschlag  im  Preise  bietet  Man  ist  &st 
geneigt  zu  sagen,  daß  diese  Marginspekulation  auf  Grund  eines  still- 
schweigenden Einverständnisses  eine  Art  Arbeitsteilung  durchführt,  so  daß 
das  Feld  bald  der  einen,  bald  der  anderen  Partei  überlassen  wird. 

Diese  stets  mit  Notwendigkeit  sich  ergebende  Gemeinsamkeit  des 
Interesses  zahlreicher  Kräfte  erleichtert  also  jede  Preisbeeinflussung 
außerordentlich,  zumal  da  es  sich  bei  der  extremen  Dringlichkeit  der 
Nachschußforderung  stets  nur  darum  handelt,  auf  kurze  Zeit  eine 
solche  Preisablenkung  herbeizuführen.  Wenn  es  aber  wahr  ist,  daß 
erstens  das  Marginsystem  ein  solches  Interesse  an  künstlichen  Preis- 
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fluktnatioDen  erzeugt  nnd  daß  es  zweitens  ihre  DnrohflUining  direkt 
und  iiutirekt  sehr  erleichtert,  so  wird  man  —  wenn  auch  ein  Ziffer« 
mißiger  Beweis  sich  kanm  wird  erbringen  lassen  —  bei  dem  amen- 
kamschen  Börsenhändler,  der  stets  sein  Interesse  auszubeuten  weiß, 
nieht  zweifelhaft  sein,  daß  er  die  Möglichkeit  zur  Wirklichkeit  erhebt, 
so  oft  es  sich  rentiert.  Es  rentiert  sich  aber  so  lange,  als  die  Kosten 
der  künstlichen  Preisbeeinflussungen  hinter  dem  Margingewinn  zurflck- 
bleiben,  und  das  ist  regelmäßig  der  Fall,  da  eben  jene  Kosten  auf  die 
zahlreichen  Schultern  der  gemeinsam  an  der  Preisbewegung  Interessier- 
ten sich  zu  verteilen  pflegen«  So  fahrt  das  Marginsjstem  zu  jener 
unerwünschtesten  Art  der  Spekulation,  die  Ziele  veifolgt,  welche  mit 
den  Eragen  nach  Oetreidebedarf  nnd  Getreidevorrat,  meist  auch  nicht 
in  entfernter  Beziehung  stehen. 

81.  Pit  und  Public  Call. 

Wie  durch  konsequente  pnnzipieUe  Ausgestaltung,  so  unterscheidet 
sich  das  amerikanische  Getreidetermingesch^t  auch  durch  die  Formen, 
in  denen  es  sich  bewegt,  vielfach  von  dem  dentschen. 

Das  Termingeschäft  drangt  notwendig,  im  Gegensatz  zum  Loko* 
geschäft,  zu  einer  möglichsten  räumlichen  und  zeitlichen  Konzentration 
von  Angebot  und  Nachfrage.  In  Deutschland  ist  dieser  Konzentrations- 
tendenz nur  so  weit  entsprochen,  als  der  Terminhandel  auf  die  Börsen- 
zeit und  den  Börsenraum  beschränkt  ist;  innerhalb  dieses  doppelten 
Bahmens  ^twickelt  sich  bei  uns  der  Terminhandel  bekanntlich  in 
jener  wüsten  Form  der  „zufalligen  Knäuelbildung  der  Interessenten'^, 
die  durch  das  ringkampfartige  Gewühl  der  gelenkigen  Teilnehmer  und 
durch  das  panikartige  Gewirr  ihrer  kreischenden  und  brüllenden  Stim- 
men bei  jedem  gelogentUchen  Börsenbesucher  jenen  aus  Staunen  und 
Abscheu  gemischten  Eindruck  des  Bätselhaften  erweckt  In  diesem 
wilden  Chaos  geht  der  volkswirtschaftlich  so  bedeutungsvolle  Akt  der 
Preisbildung  für  unsere  wichtigsten  Nahrungsmittel  vor  sich.  Da  jeder 
Versuch  einer  Organisation  fehlte  kann  man  diese  Art  der  Preisbildung 
mit  Weber  die  „individuell-atomistische'^  nennen. 

Gegenüber  diesem  Verzicht  auf  jede  Organisation  sehen  wir  in 
Amerika  wenigstens  Organisationsversuche.^  Sie  sind  von  verschiedener 
Art  und  Energie. 

*  Wie  in  dieser  Hinsicht  irrige  Anschauungen  in  Dentschland  verbreitet 
waren,  vgl^  Schumacher,  Die  englische  Com  retums  act  vom  Jahre  1882, 
Separatabdmck  aus  der  Kreusseitung,  Berlin,  1896.  Seit  diesem  Aufsatz  ist 
die  bisher  lebhafte  Agitation  für  eine  „Com  returns  act"  in  Deutschland  ver- 
stummt. Vgl.  auch  Schumacher,  Das  Verbot  des  Getreideterminhandels  in  den 
Preußischen  Jahrbüchem,  1896,  Bd.  85  und  86;  wegen  der  schnellen  Entsendung 
naeh  Ostasien  hat  der  Verfasser  von  den  geplanten  Fortsetzungen  absehen  müssen. 

22* 
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Eaiim  als  Organisationsyersach  kann  die  Einrichtung  bezeichnet 
werden,  die  der  Börsenjargon  „Pit'^  (Grube)  nennt  und  die  sich  auf 
allen  größeren  Börsen  Amerikas,  insbesondere  in  Chicago  und  New  Tork, 
vorfindet  Sie  besteht  in  nichts  weiter,  als  in. einem  amphitheatralisch 
aufgetreppten  Binge,  der  regelmäßig  in  drei  Stufen  über  dem  FuBt 
boden  der  Börse  sich  erhebt  und  nach  innen  in  vier  oder  fünf  Stufen 
absteigt;  sein  Durchmesser  wächst  mit  der  Größe  der  Börse*  Dieser 
Fit  ist  der  eigentliche  Schauplatz  des  amerikanischen  Terminhandels. 
Fehlt  es  auch  an  jedem  Zwange^  so  vereinigen  sich  doch  in  diesem 
Binge  sämtliche  Terminhandelsinteressenten.  Dabei  verbürgt  die  Auf- 
treppung  in  Verbindung  mit  der  Ereisform  das  Sehen  und  Gesehen-i 
werden  und  diese  Übersichtlichkeit,  sowie  die  Schmalheit  der  einzelnen 
Stufen,  welche  die  Aufstellung  in  mehreren  Reihen  hintereinander  auf 
einer  Stufe  regelmäßig  unmöglich  macht,  vermindert  das  Gedränge. 
So  wird  durch  diese  überaus  einfache  Einrichtung  eine  den  Überblick 
erleichternde  örtliche  Konzentration  in  weitgehendem  Maße  erreicht. 
Diese  Konzentration  mächt  auf  so  großen  Börsen,  wie  in  Chicago  und 
New  York,  die  größte  Beschleunigung  und  Vereinfachung  des  einzelnen 
Geschäftsabschlusses  notwendig.  Die  „offers''  und  „bids^,  die  hier  im 
Pit,  ebenso  wie  in  den  zuMigen  Knäueln  unserer  Börse,  das  Geschäft 
einleiten,  werden  daher  in  abgekürztester  Form  gemacht:  der  amerika* 
nischen  Neigung  zu  einsilbigen  Wortverstümmlungen  gemäß  wird  der 
Termin^  auf  den  gehandelt  wird,  nur  mit  der  ersten  Silbe  des  be- 
treffenden  Monats  bezeichnet;  der  Preis,  zu  dem  Ware  verlangt  oder 
angeboten  wird,  wird  nur  in  Achteln,  bisweilen  —  insbesondere  in 
Chicago  —  in  Sechzehnteln  eines  Cent  benannt,  indem  man  voraus- 
setzt, daß  jeder  Teilnehmer  im  Pit  mit  der  Marktlage  so  weit  vertraut 
ist,  daß  er  die  Einerzahl  des  Preises  für  den  Bushel  selbst  zu  ergänzen 
vermag;  bei  der  Quantitätsangabe  endlich  gilt  der  Schluß  von  5000  Busheis 
als  Einheit  und  als  im  Zweifelsfalle  gewollt  Doch  selbst  diese  Reduktion 
jedes  Angebots  auf  etwa  fünf  Silben  genügt  dem  zeitgeizenden  Chicagoer 
noch  nicht  Er  hat  die  amphitheatralische  Allsichtbarkeit  des  Pit  aus- 
genutzt in  einer  Börsehzeichensprache,  um  das  Ohr  ^urch  das  Auge 
zu  unterstützen  und  zu  kontrollieren  und,  wenn  es  durch  den  Lärm 
außer  praktischer  Wirksamkeit  gesetzt  werden  sollte,  durch  das  Seh- 
organ zu  ersetzen.  So  gibt  es  für  die  Preisachtel  Fingerzeichen  und 
ebenso  werden  die  Finger  zur  Hilfe  genommen,  um  die  Anzahl  der 
angebotenen  oder  gewünschten  Schlußquanta  zu  bezeichnen,  während 
der  Monat  meistens  keiner  besonderen  Kennzeichnung  bedarf,  da  regel-< 
mäßig  allgemein  auf  einen  bestimmten  Termin  gehandelt  wird  und 
dieser  mangels  anderer  Angabe  als  gemeint  gilt  Ist  nun  so  durch 
Wort  oder  Zeichen  eine  Übereinstimmung  von  einem  Käufer  und  einem 
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Verkäufer  erzielt,  so  machen  sieb  beide  Parteien  in  ihrem  Noti^bnch 
eine  kurze  Bemerkung,  die  insbesondere  den  ohne  weiteres  bekannten 
Namen  des  Gegenkontrahenten  im  Fit  angibt;  das  Gedächtnis  ist  aber 
oft  bei  dm  Brokers  so  stark  entwickelt,  daß  sie  manchmal,  wenn  Eile 
nottut,  .selbst  diese  kurze  Notiz,  wenigstens  einstweilen,  unterlassen. 
In  dieser  nicht  zu  überbietenden  Formlosigkeit  kommt  das  Geschäft 
im  Fit  zustande.  Nach  Beendigung  des  heißen  Kampfes,  in  den 
Naohmittagsstonden,  füllt  dann  jeder  Mitarbeiter  vom  Fit  in  seinem 
Bureau  auf  Grund  seiner  mehr  oder  minder  vollständigen  Notizen  den 
iVertragsschluß  bestätigende  Formulare  aus,  die  er  der  Gegenpartei 
zur  sofortigen  Mitzeidmung  übersendet.  Sehr  selten  soll  es  Torkommen, 
daß  nachträglich  ein  Yertragsschluß  bestritten  wird ;  regelmäßig  vermag 
man  Fitteilnehmer  als  Zeugen  aufzubringen;  von  leichtfertigem  B&> 
streiten  hält  das  eigene  Interesse  und  die  Ge&hr  der  .Disziplinierung  ab. 
Alle  diese  geschilderten  Momente  bringen  es  mit  sich,  daß  im 
amerikanischen  Fit  sich  das  Termingeschäft  sowohl  übersichtlicher,  als 
auch  im  allgemeinen  in  etwas  anständigeren  Formen  vollzieht  als  bei 
uns.  Der  eigentliche  Vertragsabschluß,  selbst  in  Chicago,  macht  in 
gewöhnlichen  Zeiten  nicht  idlzuviel  Lärm;  wenn  trotzdem  auch  an 
den  amerikanischen  Börsen  das  Getöse  regelmäßig  groß  ist,  so  liegt 
<las  zum  Teil  daran,  daß  das  zusammengepferchte  Börsenleben  an« 
scheinend  allgemein  zugleich  mit  einem  gewohnheitsmäßigen  geräusch- 
vollen Auftreten  einen  rohen,  doch  kindlichen  Hang  zu  lärmenden 
Spielereien  entwickelt,  denen  unbeschäftigte  Börsenbesucher  zur  Fem* 
haltnng  der  Langenweile  sich  gern  mit  Eifer  hingeben. 

Einen  weitergebenden,  weniger  primitiven  Versuch,  den  Termin« 
kontraktsabschluß  zu  organisieren,  stellt  die  Einrichtung  dar,  die  man 
mit  „Fublic  GaIP^  zu  bezeichnen  pflegt  Durch  sie  sucht  man  das 
Termingeschäft  nicht  nur  örtlich,  wie  es  durch  den  Fit  wirksam  er* 
reicht  wird,  sondern  auch  zeitlich  stärker  zu  konzentrieren. 

Der  Fublic  Call  wird  in  einem  besonderen  Baume  abgehalten, 
der  dadurch  ein  ganz  unbörsenmäßiges  Aussehen  hat,  daß  er  in  amphi- 
theatraUscher  Anordnung  eine  große  Reihe  nummerierter  Sitze  und 
in  ihrem  unteren  Mittelpunkte  eine  Art  hohen  Katheders  aufweist  Die 
einzelnen  Sitze,  von  denen  das  „Call  Boom''  für  den  Weizenhandel  in 
New  York  600  besaß,  werden  jährlich  zu  einem  Minimalpreis  (meist 

*  Die  Form  des  Public  Call  ist,  wie  aus  der  folgenden  Beschreibung 
hervorgeht,  auch  auf  das  Eassageschäft  anwendbar  und  wird  auch  auf  dieses, 
wie  das  später  angeführte  Zahlenbeispiel  von  St.  Louis  zeigt,  'angewendet,  ist 
dagegen  nur  von  größerer  Bedeutung  und  interessiert  hier  nur,  soweit  sie  für 
den  Terminhandel  in  Betracht  kommt. 
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nar  eine  kürze  Blütezeit  Wie  negnlich  ai]3  der  Beschreibung  des 
Call  bereits  henrorgeht^  ist  die  Vorbedingung  desselben  eine  einiger- 
jnaßen  geschlossene  Anzahl  von  Händlern  oder  doch  eine  nicht  über- 
mäßig große  Anzahl  von  Oeschaftsabschlüssen.  Mit  der  seit  Ende 
der  70  er  Jahre  lawinenartig  anwachsenden  Spekalationslust  im  Ge- 
treidemarkt schwand  diese  Voraussetzung  an  den  großen  Börsen  immer 
mehr.  Der  Call  wurde  eine  zu  enge  Form.  Hatte  bisher  die  begrenzte 
Zahl  der  behäbigen  Händler  dominiert,  so  drang  jetzt  das  junge 
stürmische  Volk  der  Spekulanten  ein;  ihnen  behagte  nicht  die  steife 
Würde  des  Calls;  in  ihrer  ungezügelten  Unternehmungslust  wollten 
sie  nicht  dem  Caller  geduldig  zuhören,  nicht  an  bestimmte  Zeiten 
und  Formen  gebunden  sein,  sondern  selbst  Initiative  entfalten  und 
jeden  Augenblick  ausnutzen.  Der  Kampf  Aller  gegen  Alle  im  offenen 
Markte  reizte  sie,  und  Gedränge  und  Geschrei,  die  den  würdigen 
Eaufherm  abschreckten,  erschienen  ihnen  nur  eine  willkommene 
und  angenehme  Betätigung  physischer  Kräfte.  So  wurden  Termin- 
kontrakte  —  was  ja  nicht  zu  verhindern  war  —  immer  mehr  außer- 
halb des  Calls  abgeschlossen,  bis  das  Szepter  ganz  in  die  Hände 
.dieser  jungen  Generation  geriet  und  der  Pit  den  Call  völlig  ver- 
drängte. Bereits  im  Jahre  1882  übertrafen .  an  der  New  Yorker 
Produktenbörse  die  Abschlüsse  außerhalb  des  Call  bei  weitem  die 
innerhalb  desselben  und  wenn  dort  auch  noch  in  dem  mit  dem 
30.  Juni  1885  endenden  Jahre  60884000  Busheis  Weizen^  32597009 
Busheis  Mais  und  5360000  Busheia  Hafer  im  Call  umgesetzt  wurden, 
unvergleichlich  größer  war  der  Umsatz  im  Fit;  wenige  Jahre  darauf  wurde 
daher  das  Call  Boom  für  Getreide  in  New  York  überhaupt  geschlossen. 
In  Chicago,  dem  Mittelpunkte  der  amerikanischen  Getreide- 
spekulation, war  dieser  Gegensatz  schon  früher  lebhaft  hervorgetreten 
und,  wie  man  dort  in  jugendlichem  Ungestüm  stets  geneigt  ist,  die 
schärfsten  Konsequenzen  aus  einer  gegebenen  Situation  zu  ziehen,  so 
hatte  dort  der  persönliche  Gegensatz  in  der  Stellung  zum  Public  Call 
zu  einer  Spaltung  der  Chicagoer  Getreidebörse  geführt  Als  Töllig 
selbständige  Organisationen  standen  sich  dort  in  der  ersten  Hälft«  der 
80  er  Jahre  das  Board  of  Trade  mit  ausschließlichem  „Pit-trading^ 
und  ein  besonderes  sogenanntes  „Call  6oard<<  gegenüber,  bis  die 
Übersiedlung  in  das  neue  Börsengebäude  eine  Wiedervereinigung 
})rachte.  Vielleicht  ging  es  auf  einen  Kompromiß  zurück,  daß  kurz 
kYor  dieser  Übersiedlung  am  9.  Februar  1885  der  Vorstand  des  Board 
of  Trade  die  Eröffnung  eines  neuen  Call  Boom  für  den  Weizen« 
handel  beschloß;  tatsächlich  wurde  ein  solches  auch  im  Mai  des- 
Beiben  Jahres  eingerichtet,  aber  nach  kürzester  Frist  bereits  wieder 
geschlossen.     Seitdem    kommen   Termingeschäfte   in   der  Form   des 
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Public  Call  ebensowenig  im  Weizenhandel  von  Chicago,  wie  in  dem 
von  JNTew  York  vor. 

Fragt  man  nach  den  Granden ,  waram  der  Public  Call  hier  jeg- 
liche priüctische  Bedeatong  verloren  hat,  so  erhält  man  in  New  York 
mid  Chicago  stets  merkwürdige,  nur  äußerliche  Momente  hervorhebende 
Antworten.  Ein  immer  wiederkehrendes  Motiv  ist  vor  allem  Baum- 
mangel und  besonders  in  Chicago  wird  das  Aufhören  des  Calls  mit 
dem  Tode  des  früheren  Caller  zusammengebracht,  indem  überein- 
stimmend behauptet  wird,  es  habe  kein  ebenbürtiger  Nachfolger  sich 
finden  lassen,  der,  insbesondere  was  Organ  anlange,  die  Feldherrn- 
talente besessen  hätte,  einen  Call  von  der  Größe,  wie  sie  der  Chioagoer 
Markt  bedinge,  zu  beherrschen.  Diese  äußerlichen  Gründe  sind  nicht 
unrichtig;  sie  deuten  wenigstens  klar  die  bereits  erwähnte  innere  Ur- 
sache dieses  Aufhörens  an,  die  darauf  zurückgeht,  daß  der  Public  Call 
eine  gewisse  Beschränktheit  und  Stabilität  der  Marktverhältnisse  voraus- 
setzt Wo  diese  bestehen,  spielt  der  Call  auch  heute  noch  eine  Holle. 
So  insb^ondere  an  der  Baumwollbörse',  auch  im  Schmalz-  und  im 
ProvisionsmarktOi  In  diesen  Artikeln  fehlt  es  zwar  nicht  an  Speku- 
lation; der  Handel  in  ihnen  raht  aber  in  noch  höherem  Maße  auf 
großkapitalistischer  Grundlage  und«  liegt  daher  in  verhältnismäßig 
wenigen  sehr  kräftigen  Händen;  auch  ist  die  Spekulation  in  Baum- 
wolle, Schmalz  und  Schweinefleisch  nicht  in  gleichem  Maße,  wie  die 
Getreidespekulation  in  die  breiten  Schichten  des  Volkes  gedrungen; 
sie  trägt,  einmal  aus  diesem  Grande,  hauptsächlich  aber  wegen  ge- 
ringerer Internationalität  dieser  Artikel  einen  anderen  mehr  von 
Comerangsbestrebungen  beherrschten,  hier  freilich  nicht  näher  zu 
erörteraden  Charakter,  und  ist,  was  die  breiteren  Massen  des. Volkes 
anlangt,  mehr  gelegentlich  und  vorübei^ehend,  als  dauernd. 

Aber  auch  aus  dem  Weizenhandel  ist  der  Call  nicht  ganz  ge- 
schwunden.. An  kleinen  Börsen,  wo  der  Getreideterminhandel  über- 
haupt .  eine  geringe  Rolle  spielt,  fristet  er  noch  ein  kümmerliches 
Dasein^  und  auch  größere  Plätze,  wie  San  Francisco  und  Sb  Louis, 
sind  der  Einrichtung  des  Call  treu  geblieben.  In  San  Francisco,  das 
wegen  seiner  mehr&ch  hervorgehobenen  Ausnahmestellung  innerhalb 
des  amerikanischen  Getreidehandels  aus  unserer  Betrachtung  im  all- 
gemeinen ausscheidet,  besteht  selbständig  neben  der  Produce  Exchange, 
anscheinend  ähnlich,  wie  früher  in  Chicago,  eine  besondere  Call  Board 
Assoziation.  In  St.  Louis .  zeichnet  sich  die  Börse  trotz  ihrer  großen 
Mitgliederzahl  durch  einen  gewissen  konservativen  Zug  aus;  die  Effektiv- 
händler haben  .dort  noch  in  hohem  Maße  die  Zügel  in  ihren  Händen 
zu  behalten  gewußt;  das  gibt  den  Kommentar  dazu,  daß  mir  als  Grund 
der  Beibehaltung  des  Call  im  Getreide«  und  insbesondere  Weizenmarkte 
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dieser  Stadt  persönliche  Vorliebe  einiger  alterer  Börsenmitglieder  für 
diese  Geschäftsform  mit  Becht  bezeichnet  werden  konnte.  Dieses  Über- 
wiegen des  Effeküvhandels  dürfte  hier  vielleicht  anch  damit  im  Zu- 
sammenhange stehen,  daß  die  Börse  von  8t  Louis  bisher  noch  kein 
Biesenheim  der  geschilderten  Art  bewohnte;  jetzt  erbaut  sie  sich  aller- 
dings ein  solches.  Aus  allen  diesen  Umständen  kann  man  ableiten, 
daß  der  Call  auch  hier  auf  dem  Aussterbeetat  steht;  tatsächlich  spielt 
er  auch  jetzt  schon  eine  geringe  und  mit  den  Jahren  noch  immer 
mehr  abnehmende  Bolle  neben  dem  ,,Pit-trading^^  Diese  Abnahme 
geht  auch  aus  den  statistischen  Zahlen  über  den  Umsatz  im  Getreide- 
Call  Ton  SL.  Louis  hervor;  da  diese  Zahlen  völlige  Zuverlässigkeit  be- 
anspruchen können,  mögen  sie  hier  vollständig  für  die  letzten  zehn 
Jahre  und  zwar  unter  Hinzufügung  der  ZüBTern  für  die  Eassageschäfte 
aufgeführt  werden: 


Weizen  in  BoBheU 

Mais  in  Boshels 

üafer.  in  Boshels 

Roggen  in 

Jahr 

Kassa- 

Termin- 

Kassa- 

Termin- 

Kassa- 

Termin- 

Bashels 
Kassa- 

Geschäfte 

Geschftfte 

Geschäfte 

Geschäfte 

Geschäfte 

G^chäfte 

Greschäfte 

1884 

8878500 

105315000 

8969950 

99650000 

2187900  20  590.000 

170500 

1885 

2891500 

109480000 

9788350 

72720090 

2477700 

18140000 

201800 

1886i 

4862500 

85855000 

42707^0 

57410000 

1994000 

12475000 

48950 

1887 

8588500 

86170000 

2  322  650 

62785000 

1877000 

12740000 

36300 

1888 

1180250 

87895000 

4881400 

61995000 

1821000 

16580000 

87450 

1889 

8541400 

58205000 

6180600 

51010000 

1273000 

8325000 

191 950 

1890 

8192200 

71890000 

7  502  500 

68940000 

808000 

17805006 

145750 

1891 

10885400 

62160000 

5898200 

48120000 

1326000 

9255000 

72100 

1892 

7089250 

55095000 

5464200 

45485000 

895000 

10575000 

104300 

1898 

9757050 

48815000 

4589500 

89280000 

602800 

4265000 

68050 

Das  immer  günstiger  werdende  Verhältnis  zwischen  dem  Umsatz 
im  Kassa-  und  dem  im  Termingeschäft  deutet  darauf  hin,. daß  heute 
fast  ausschließlich  Effektivhändler,  für  die  hier  der  bisherige  Mangel 
eines  Biesenbörsengebäudes  ein  größeres  Bedürfnis  nach  börgenmäßiger 
Konzentration  wach  erhielt,  den  Call  benutzen  und  zugleich  mit  dem 
unmittelbaren  Umsatz  ihrer  Oetreidevorräte  die  in  ihrem  GesohälBts- 
betriebe  wünschenswerten  Terminabschlüsse  vornehmen,  während  der 
eigentliche  Spekulant  außerhalb  des  Call  Boom  im  unruhigen  Pit  sich 
tummelt.  Damit  im  Einklang  steht  der  unmittelbare  persönliche  Ein* 
druck,  den  die  Abhaltung  eines  Call  in  St  Louis .  auf  mich  gemacht 
hat:  der  Call  erschien  mir  als  ein  Akt  der  Auslese  aller  gesättigten^ 
würdigen  und  soliden  Elemente  der  Börsenbevölkerung. 

Und  damit  komme  ich  zum  Schluß  auf  eine  allgemeine  Wirkung 
auf  die  Zusammensetzung  des  Börsenpublikums,  welche  die  Verdrängung 


Di«  OrganiBaüon  d«s  GetreidebandelB  in  den  Yer.  Staaten  von  Amerika.     847 

des  Call  durch  den  Pit  ausfibt  Ich  möchte  sie  kurz  als  eine  interne 
Demokratisierung  der  Börse  und  damit  —  Demokratisches  und  Jugend« 
liches  stehen  ja  immer  in  einem  gewissen  Zusammenhang  —  als  eine 
Verjüngung  des  Börsenpublikums  bezeichnen.  Solange  nftmlich  der 
CaU  durch  die  wachsende  Spekulation  noch  nicht  gesprengt  war,  bildete 
die  Börse  wirklich  noch  in  erheblichem  Orade  einen  engeren  Verband 
von  Getreideeffoktivhandlem;  iltere  Leute  waren  die  Msyoritat  der 
Börsenbesucher;  die  ganze  Börse  trug  noch  jenen  ausgewählten  Cha- 
rakter,  den  jetzt  der  Call  in  St  Louis  noch  zeigt;  ein  mehr  konservativ- 
aristokratischer Geist  durchwehte  das  Börsenlebeo.  Die  Spekulation 
verdrängte  alle  diese  mehr  patriarchalischen  Züge;  sie  sidiuf  den  zahl« 
reichen  Stand  der  jungen  Spekulanten;  dieses  jugendliche  Element 
hatte  nicht  die  G-emütsruhe  eines  beatus  possidens,  sondern  von  un- 
befriedigter  Gewinnsucht  getrieben,  entbehrte  es  des  Verständnisses  ffir 
die  Beize  der  Sitzmöglichkeit  im  Call;  es  brachte  einen  unruhigen 
demokratischen  Neuerungsgeist  ins  Börsenleben,  der  bald  die  Gemüt- 
lichkeit und  mit  ihr  die  älteren  Leute,  die  bei  dem  Fortfidl  des  Call 
kein  Verlangen  nach  dem  Fit  verspürten,  von  der  Börse  vertrieb. 
Diese  älteren  Leute  zogen  sich  ganz  vom  Börsentreiben  zurück  oder 
ließen  sich  hinfort  durch  junge  Leute  vertreten,  und  das  konnten  sie 
um  so  leichter,  wenn  gleichzeitig  die  lokale  Konzentration  des  (}esofaäfts« 
lebens  in  Biesenhäusern,  sowie  die  technischen  Errungenschaften  der 
Elektrizität  den  Besuch  der  Börse,  insbesondere  ffir  Effektivhändler, 
immer  unnötiger  machten. 

32.    Preisermittelung  und  Kursfestsetzung 
an    den    amerikanischen  Produktenbörsen    im    allgemeinen. 

Die  Versuche,  den  Abschluß  der  Termingeschäfte  zu  organisieren, 
gewinnen  darum  besondere  Bedeutung,  weil  sie  von  Einfluß  sind  auf 
die  Ermittelung  der  Preise  und  Festsetzung  des  Kurses,  d.  h.  eines  auf 
Grund  der  einzelnen  Preise  gewonnenen  Durchschnittspreises,  der  in 
einer  Ziffer  den  „gemeinen''  Wert  der  Waren  darstelll^  die  wirkliche 
Marktlage  charakterisierb 

Wo  jede  Organisation  in  dieser  Hinsicht  —  wie  in  Berlin  — 
fehlt  und  in  wüsten  Ku&ueln  das  Geschaftslebeu  sich  abwickelt,  ist  es 
natürlich  unmöglich,  die  erste  Gewahr  einer  richtigen  Kursfestsetzung, 
nämlich  einen  zuverlässigen  Überblick  über  alle  in  einem  Artikel  ab« 
geschlossenen  Geschäfte  zu  erlangen.  Man  ist  daher  auf  besondere 
Organe  der  Preisermittelung  angewiesen,  um  sich  mit  ihrer  Hilfe  auf 
Umwegen  und  nachträglich  einen  Überblick  zu  verschaffen.  Das  wird 
bei  uns  bekanntlich  durch  Heranziehung  der  Makler  zur  Kursbestim« 
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mung  Tersucht.  Man  kommt  dabei  aber  aus  dem  Dilemma  nicht 
heraus,  entweder  auf  Kosten  -der  Vollständigkeit  sich  auf  die  Angaben 
der  wenigen  vereidigten  Makler,  obwohl  die  große  Menge  der  Ge- 
schäfte immer  mehr  aus  ihren  Händen  in  die  der  zahlreichen  Privat- 
makler  hinübergleitet,  beschränken,  oder  auf  Kosten  der  Zuverlässigkeit 
auch  diese  nicht  beamteten  Personen  mit  heranziehen  zu  müssen^ 
ohne  doch  jemals  auch  nur  annähernde  Vollständigkeit  erreichen  zu 
können.  Es  ist  selbstverständlich,  daß  bei  solchen  Schwierigkeiten  der 
Überblicksgewinnung  bei  uns  ganz  abgesehen  wird,  sowohl  von  der  Er- 
mittelung der  zu  den  einzelnen  Preisen  gehandelten  Quantitäten,  obwohl 
sie  die  notwendige  Voraussetzung  für  eine  richtige  Beurteilung  einer 
jeden  Preisnotierung  ist,  als  auch  von  der  besonders  für  das  Kom- 
inissionsgeschäft  höchst  wichtigen  Bestimmung  der  Zeit,  in  welcher  zu 
den  betreffenden  Preisen  gehandelt  wurde.  Es  wird  ja  bekanntlich  bei 
uns  nichts  weiter  verzeichnet,  als  die  höchsten  und  tiefsten  Punkte 
der  Kurven,  welche  die  Preisbewegung  jedes  Tages  beschreibt 

Jeder  Versuch,  den  Abschluß  des  Termingeschäftes  zu  organisieren, 
steigert  die  Übersichtlichkeit  des  Börsenmarktes  und  schafft  damit  — 
wenn  auch  vielleicht  noch  unvollkommen  —  die  erste  Grundbedingung 
einer  vollständigen  Preisermittelung  und  rationellen  Kursfestsetzung; 
er  verleiht  den  Geschäftsabschlüssen  eine  gewisse  Publizität  und  er- 
möglicht es  deshalb,  von  dem  Verlegenheitsmittel  der  Maklerzüziehung 
abzusehen  und  die  Preisermittelung  unmittelbar  an  die  Geschäfts- 
abschlüsse anzuknüpfen. 

Am  vollständigsten  ist  das  bei  dem  Public  Call  erreicht  Denn 
da,  me  dargetan  wurde,  der  Caller  jeden  einzelneu  Geschäftsabschluß, 
der  im  Call  zustande  kommt,  ausdrücklich  konstatiert,  s6  ist  es  auch 
möglich,  einen  jeden  alsbald  zu  notieren.  Diese  Notierung  erfolgt 
vielfach  an  einer  großen  schwarzen  Tafel,  die  an  der  Wand  neben  dem 
Caller  angebracht  ist,  so  daß  die  im  Call  versanmielten  Händler  stets 
einen  Überblick  über  den  gesamten  Geschäftsgang  des  einzelnen  Call 
haben  und  zugleich  jeden  Irrtum  in  der  Notierung  sofort  rügen  können. 
Dieses  Verfahren  hat  noch  den  großen  Vorzug,  daß  es  sowohl  der 
Festsetzung  der  gehandelten  Quantitäten,  als  auch  der  Zeitbestimmung 
keine  Schwierigkeiten-  in  den  Weg  stellt  Die  zeitliche  Fixierung  der 
einzelnen  Galls  bringt  vielmehr  die  Beschränkung  der  Preisnotierung 
auf  b&stimmte  kleinere  Zeiteinheiten  ohne  weiteres  mit  sich  und  auch 
eine  Berücksichtigung  der  zu  den  einzelnen  Preisen  umgesetzte  Mengen 
findet  zwar  nicht  im  Getreidehandel  (höchstens  im  Public  Call  von 
St  Louis),  wohl  aber  an  der  New  Yorker  Baumwollbörse  statt 

Die  Preisnotierungen,  die  der  Public  Call  ermöglicht,  entsprechen 
also  in  geradezu  vollkommener  Weise  allen  sachgemäßen  Anforderungen, 
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die  für  eine  Eursfestsetzung  aufznstellen  sind  —  soweit  es  sich  um 
Oesohäfte  handelt^  die  im  Pablic  Call  zum  Abschluß  kommen.  Wo 
das  Geschäftsleben,  wie  auf  der  New  Torker  Baumwollbörse,  sich  noch 
weit  überwiegend  im  Call  konzentriert,  dort  kann  die  Callnotierung  als 
Abbild  der  tatsachlichen  Marktlage  gelten;  aber  da  ein  Zwang  zum 
Geschäftsabschluß  im  Call  »ch  nicht  ausüben  läßt^  so  besteht  für  alle 
diejenigen,  welche  ein  Interesse  daran  haben,  mit  ihren  Geschäfts- 
abschlüssen in  der  Callnotierung .  nicht  zu  fungieren,  stets  die  Möglich- 
keit der  Verheimlichung  ihrer  Manipulationen.  Wo  aber  gar,  wie  im 
Getreidemarkt,  das  Call-trading  durch  die  skizzierte  Entwicklung  in 
eine  ganz  nebensächliche  Stellung  gedrängt  ist,  dort  hat  eine  Call- 
notierung keinen  praktischen  Wert  Sie  läßt  sich  y ergleichen  mit 
einer  Kursnotierung  bei  uns,  die  sich  ausschließlich  auf  die  Angaben 
der  beeidigten  Makler  stützt;  bei  beiden  ist  kein  Anhalt  zur  Beurtei- 
lung ihres  Verhältnisses  zu  der  großen  Menge  der  Geschäftsabschlüsse 
außerhalb  des  engen  Kreises  des  Call  oder  der  beeidigten  Makler  ge- 
geben; bei  beiden  ist  die  Möglichkeit  einer  Divergenz  um  so  größer, 
als  der  Kundenkreis  von  Call  und  Pit,  sowie  von  beeidigten  und  un« 
beeidigten  Maklern  sich  immer  mehr  voneinander  zu  scheiden  trachtet 
In  der  großen  Getreidebörse  tritt  daher  in  Amerika  die  Preisnotierung 
des  Pit  in  den  Vordergrund. 

In  dem  aufgetreppten  Ringe  des  Pit  ragt  an  einer  Stelle  über  die 
Köpfe  der  Händler  ein  Sitz  mit  einem  Pulte  empor.  Auf  dieser  er- 
höhten Warte  über  dem  Toben  der  Parteien  und  doch  zugleich  im 
eigentlichen  Mittelpunkte  desselben  ist  während  der  Dauer  der  Börsen« 
zeit  ein  Beamter  stationiert,  dessen  Aufgabe  es  ist,  das  rührige  Ge- 
schäftsleben zu  seinen  Füßen  mit  Aufmerksamkeit  zu  verfolgen  und 
möglichst  jeden  Geschäftsschluß,  jedenfalls  aber  jede,  wenn  auch  noch 
so  kleine  Wandlung  im  Markte  sofort  zu  vermerken.  Diese  Aufgabe 
soll  zu  allseitiger  Befriedigung  exakt  und  korrekt  gelöst  werden.  Daß 
sie  in  ihrem  ersten  Teile,  wenn  auch  nicht  inmier  ganz  leicht,  doch 
lösbar  ist,  geht  schon  daraus  hervor,  daß  ja  auch  der  einzelne  Börsen- 
händler im  Pit  darauf  angewiesen  ist,  die  Qeschäftsentwicklung  ganz 
genau  zu  verfolgen,  um  den  geeigneten  Moment  für  sein  Eingreifen 
herauszufinden;  und  die  Notierung  selbst  beansprucht  keine  Zeit  und 
lenkt  von  der  Beobachtung  des  Pit  nicht  ab,  denn  sie  erfolgt  telegra« 
phisch.  Der  notierende  Beamte  hat  nämlich  beständig  den  Knopf 
eines  Telegraphenapparates  in  der  Hand  und,  sobald  ein  Geschäfts« 
abschlttß  zustande  kommt,  genügt  ein  Druck  oder  ein  paar  Drucke 
von  sachverständiger  Hand  —  eine  geringe  Anzahl  einfachster  Varia- 
tionen reicht  aus,  da  es  sich  ja  um  einen  engen  Kreis  von  Möglich- 
keiten handelt  —  um  diese  Tatsache  nicht  nur  zu  fixieren,  sondern 
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gleichzeitig  in  alle  Welt  hinauszutragen.  Denn  der  Telegraphenapparat 
des  notieronden  Beamten  steht  mit  einer  groflen  Anzahl  telegraphischer 
Empfangsapparate,  insbesondere  mit  einer  stattlichen  Beihe  der  be- 
schriebenen sog.  Tickers  in  Verbindung.  So  wird  die  Nachricht  fast 
ebenso  schnell  Ton  New  York  nach  Chicago  gebracht,  wie  innerhalb 
desselben  Börsenraumes  vom  Notierangsbeamten  nach  einem  Buchf&hrer, 
welcher  alle  Registrierungen  seines  Apparates  in  ein  großes  Buch 
-^  Quotation  book  genannt  —  einträgt  Dieses  Buch  steht  den  Börsen- 
mitgliedem  stets  zur  Einsicht  offen,  so  daß  man  auch  hier  jederzeit 
über  die  ganze  Preisbewegung  am  Börsentage  sich  informieren  kann 
und  eine  gewisse  Eontrolle  durch  die  Börsenpublizität  der  Notierungen 
geschaffen  ist;  bei  eventuellen  Irrtümern  oder  Un Vollständigkeiten,  die 
aber  so  gut  wie  gar  nicht  vorkommen  sollen,  kann  also  eine  Korrektur 
oder  ein  Nachtrag  bewirkt  werden,  für  welche  die  übereinstimmende 
Aussage  beider  Partdeü  eines  Geschäfts,  allerdings  nur  am  Notierungs- 
tage selbst,  in  der  Regel  genügen  soll.  Dieses  Buch  bietet  also  einen 
dauernden  detaillierten  Beweis  über  die  Geschäftsvorgänge  jedes  ein- 
zelnen Tages,  dessen  bedeutendet  Wert  nicht  geschmälert  wird,  wenn 
auch  das  erwähnte  Eorrekturverfahren  kleine  Fälschungen  möglich 
machen  sollte. 

Das  Quotation  book  steht  also  im  Pit  an  Stelle  des  schwarzen 
Brettes,  an  dem  im  Call  alle  einzelnen  Geschäfte  notiert  werden;  an 
kleineren  Börsen  wird  die  Notierung  auch  meist,  wie  im  Call,  zuerst 
an  einier  Wandtafel  vorgenommen,  von  welcher  dann  nachträglich  eine 
Übertragung  in  das  Qaotation  book  stattfindet  In  Chicago  und  New 
York  ist  das  wegen  der  großen  Menge  der  Geschäfte  nicht  möglich. 
In  New  Tork  hat  man  dadurch  einen  teilweisen  Ersatz  geschaffen, 
daß  allgemein  sichtbar  eine  Art  Uhr  mit  großem  sechzehnteiligen  Ziffer- 
blatt angebracht  ist,  die  jede  Preisvariation  in  Höhe  eines  Sechzehntel 
Cent,  sobald  sie  eintritt,  anzeigt 

Bei  dieser  Preisnotierung  im  Pit  bleiben  die  zum  einzelnen  Preise 
umgesetzten  Quantitäten  unberücksichtigt  Dagegen  werden,  wie  bereits 
erwähnt  wurde,  alle  kleinen  Preisvariationen,  auch  wenn  sie  sich  nur 
auf  ^/jQ  Cent  belaufen,  notiert  und  sehr  häufig  auch  verschiedene  Ab- 
schlüsse zum  selben  Preise,  so  daß  man  meist  wenigstens  ersehen 
kann,  ob  der  einzelne  Preisstand  nur  ein  momentan  vorabergehender 
war  oder  ob  der  Markt  länger  auf  ihm  verweilte.  Ebenso  fand  bisher 
eine  Berücksichtigung  des  Zeitpunktes  der  Notierung  nicht  statt,  doch 
wird  das  als  Mangel  empfunden  und  man  ist  jetzt  auf  den  einfiEu^hen 
und  wirksamen  Einfall  gekommen,  ihqi  dadurch  abzuhelfen,  daß  man 
die  Preisnotierung  jedes  ersten  Geschäfts,  das  in  einer  neuen  halben 
Stunde,   welche  durch  eine  Uhr  mit  Schlagwerk  angezeigt  wird,  zum 


Die  OigAnisation  des  QetreidehandelB  in  den  Yer.  Stuten  yon  Amerika.     351 

AbsohlaB  kämmte  an  der  Wandtafel  mit  einem  gelben  Kreuze  und  im 
Quotation  book  entsprechend  kennzdchnet;  ob  das  nnr  Yorschli^  ge- 
blieben oder  Tatsache  geworden  ist,  weiß  ich  nicht  Endlich  gelangen 
im  Quotation  bock,  was  im  Call  natürlich  anch  nicht  aasgeschlossen 
ist^  neben  Geschäftsabschlüssen  vielfach  auch  bloße  Offerten  unter  be- 
sonderer Kennzeichnung  zur  Notierung. 

Die  Art  der  amerikanischen  Preisnotierung,  die  soeben  in  der 
Tollkonmiensten  Ausbildung  ihrer  wesentlichen  Grundzüge  geschildert 
ist  —  im  einzelnen  kommen  an  verschiedenen  Börsenplätzen  unwesent- 
liche technische  Abweichungen  vor  —  wird  also  beherrscht  durch  das 
Bestreben,  das  Geschäflsleben  möglichst  getreu  widerzuspiegeln.  Es 
handelt  sich  mehr  um  eine  genaue  Registrierung  der  einzelnen  Ge- 
schäftepreise, als  um  die  Festsetzung  eines  Kurses.  Kurs  und  Preis 
stehen  aber  in  Amerika  in  einem  etwas  anderen  Verhältnis  zuein- 
ander als  bei  uns»  Denn  bei  uns  beeinträchtigt  das  preisdifferen- 
zierende Moment  der  verschiedenen  Bonität  der  Kontrahenten  den 
einzelnen  tatsächlich  erzielten  Preis  in  seiner  Eigenschaft  als  Kenn- 
zeidmer  der  wirklichen  Marktlage.  Daher  läßt  es,  wenigstens  theoretisch, 
sich  rechtfertigen^  an  einzelnen  Preisen  Abzüge  in  Höhe  der  wegen 
der  zweifelhaften  Zahlungsfähigkeit  des  Gegenkontrahenten  aufge- 
schlagenen Bisikoprämie  zu  machen,  obwohl  es  praktisch  in  weitaus 
den  meisten  Fällen  unmöglich  sein  wird,  die  individueUen  Geschäfte^ 
in  denen  ein  solcher  Abzug  berechtigt  wäre,  herauszufinden  oder  gar 
die  Höhe  der  einzelnen  Abzüge  richtig  zu  bemessen.  Selbst  bei  lücken- 
loser Begistrierung  aller  Geschäftsvorgänge  bleibt  daher  bei  uns 
—  wenigstens  theoretisch  —  ein  arbiträres  Moment  bestehen,  das,  wie 
es  in  der  deutschen  Börsenenquetekonmussion  geschehen  ist,  zum  Auf- 
werfen der  Frage  veranlassen  kann,  ob  eine  Kursfestsetzung  durch 
koUegialische  Beratung  oder  durch  sachverständiges  Ermessen  eines 
marktkundigen  Mannes  besser  getroffen  werden  könne.  Anders  in 
Amerika.  Der  Einfluß  der  Bonität  der  Kontrahenten  auf  den  Preis 
des  einzelnen  Geschäfts  ist  durch  das  geschilderte  Marginsystem  be« 
seitigt  und  deshalb  eine  Kritik  des  Einzelpreises  und  eine  schätzungs- 
weise Bichtigstellung  desselben  ausgeschlossen.  Sind  daher  die  Preis- 
notierungen hier  so  eingehend,  daß  sie  ein  vollständiges  Bild  der 
Geschäftsvorgänge  geben,  so  handelt  es  sich  bei  der  Kursbestimmung 
hier  nicht  mehr  um  kollegiale  Beratung  oder  sachverständiges  Ermessen 
eines  einzelnen,  sondern  nur  um  die  rein-rechnerische  Vornahme  einiger 
Addisons-  und  Divisionsexempel,  die  jedem  zuverlässigen  Unterbeamten 
anvertraut  werden  kann.  Wird  diese  Rechnungsmanipulation  nicht 
nur  einheitlich  für  den  ganzen  Börsentag,  sondern  getrennt  für  ver- 
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schiedene  kürzere,  gleich  lange  Zeitranme  innerhalb  der  Börsenzeit 
vorgenommen,  werden  ferner  die  umgesetzten  Mengen  rechnungsmäßig 
gebührend  berücksichtigt,  so  würde  auf  diese  Weise  jedenfalls  der 
denkbar  beste  Kurs  ermittelt  werden*  Die  vollständigen  Grundlagen 
für  eine  solche  Eursbestimmung  bietet,  wie  gezeigt,  tur  die  amerika* 
nische  Baumwollbörse;  aber  da  die  Preisregistrierungen  der  Getreide- 
börse wegen  der  erschöpfenden  Notierung  der  bestandigen,  auch  der 
kleinsten  Preisoszillationen  und  wegen  der  meist  üblichen  diehrfachen 
Notierung  von  Geschäftsabschlüssen  zu  gleichen  Preisen  eine  weit* 
gehende  Vollständigkeit  besitzen  und  da  als  gewöhnliche  Einheit  der 
Notierung  ein  Schluß  angenommen  werden  darf,  so  dürften  auch  diese 
Preisregistrierungen  an  der  Getreidebörse  als  eine  ausreichende  Unter- 
lage für  die  kontrollierbare,  rein-rechnerische  Ermittlung  des  Kurses, 
die  jedes  stets  mehr  oder  [minder  willkürliche  Ermessen  ausschließt, 
angesehen  werden. 

Je  einfacher  aber  die  Kursfestsetzung  wird,  um  so  überflüssiger  wird 
sie  auch.  Gehört  keine  besondere  und  unmittelbar  gewonnene  Sach- 
kenntnis mehr  dazu,  aus  der  Fülle  der  einzelnen  Preisnotierungen  den 
die  Marktlage  charakterisierenden  Einheitspreis  herauszufinden,  so  kann 
man  sich  diese  von  jedem  Interessierten  leicht  vorzunehmende  Bech- 
nungsoperation  in  dem  FaUe  sparen,  daß  ihre  Grundlagen  —  die  Preis- 
registrierungen «»  allgemein  bekannt  gemacht  werden*  Es  ist  bereits 
erwähnt  worden,  daß  die  weitgehendste  Verbreitung  dieser  Preisr^gistrie* 
rungen  in  Amerika  stattfindet,  und  so  erklärt  es  sich,  daß  die  amerika* 
nische  Getreidebörse  —  von  einem  später  zu  betrachtenden  besonderen 
Ausnahmefall  abgesehen  —  eine  eigentliche  Kursbestimmung  nicht 
kennt. 

Zur  näheren  Veranschaulichung  dieser  Tatsache  muß  auf  die  Art 
des  telegraphischen.  Vertriebes  der  Preisregistrierungen  genauer  ein» 
gegangen  werden.  Zu  diesem  Zwecke  wählen  wir  die  Chicagoer  Pro- 
duktenbörse, in  deren  Entwicklung  die  Grundzüge  der  Einrichtung 
und  der  an  sie  anknüpfenden  scharfen  Interessengegensätze  wiederum 
am  drastischsten  zum  Ausdruck  kommen.  Auf  sie  soll  im  folgenden 
Abschnitt  noch  näher  eingegangen  werden. 


33.    Die  Preisnotierung  an  dem  Chicagoer  Board  of  Trade, 

In  Chicago  hat  die  Western  Union  Telegraph  Co.,  die  private 
Telegraphengesellschaft,  welcher  Jay  Gould's  ebenso  geniale  wie  rück-» 
sichtslose  Geschäftspraktiken  eine  tatsächliche  Monopolstellung  in  den 
Vereinigten  Staaten  gesichert  haben,  bereits  in  den  siebziger  Jahren 
— -  anfangs  anscheinend  in  Gemeinschaft  mit  der  Baltimore  and  Ohio 
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Telegraph.  Co.  —  das  Becbt  ausgeübt,  den  Börsenraum  des  Board  of 
Trade  zu  besuchen ,  dort  nach  Gutdünken  Nachrichten  zu  sammeln 
und  sie  telegraphisch  weiter  zu  verbreiten.  Da  diese  Gesellschaft  das- 
selbe Becht  bei  allen  größeren  Börsen  des  Landes  sich  verschaffte  und 
zur  konkurrenzlosen  Besitzerin  aller  großen  Telegraphenlinien  des 
Landes  sich  herausbildete,  so  ließ  man  sie  anfangs  frei  schalten  und 
tat  das  um  so  unbedenklicher,  als  man  kaum  eine  andere  Möglichkeit 
hatte,  sich  die  für  den  eigenen  Geschäftsbetrieb  wertvollen  telegraphi- 
schen Berichte  von  den  anderen  Börsen  zu  verschafEen  und  als  die 
genannte  Gesellschaft  in  technisch  vollkommener  Weise  ihre  Aufgabe 
löste.  Es  kam  hinzu,  daß  diese  Nachrichtenversorgung  sehr  billig  war. 
Denn  die  Western  Union  Telegraph  Co.  brachte  ihre  Frosten  in  erster 
Linie  dadurch  auf,  daß  sie  jedem  gegen  Zahlung  bestimmter  Beträge 
die  Börsennachrichten  vollständig  und  prompt  zusandte.  Das  geschah 
insbesondere,  seitdem  der  beischriebene  Tickerapparat  aufkam,  dessen 
Aufstellungsmonopol,  wie  erwähnt  wurde,  die  von  der  Western  Union 
Telegraph  Co.  kontrollierte  Gold  and  Stock  Telegraph  Co.  erworben 
hat  Die  Nachfrage  nach  den  durch  Ticker  vermittelten  Börsenberichten 
nahm  so  außerordentlich  zu,  daß  die  Börse  für  die  Nachrichtenver- 
mittlung nicht  nur  nichts  mehr  zu  bezahlen  brauchte,  sondern  schließ-» 
lieh  gar  den  Mut  gewann,  der  mächtigen  Gesellschaft  Bedingunj^en 
vorzuschreiben.  Dazu  glaubte  sie  sich  im  eigenen  Interesse  genötigt 
zu  sehen,  weil  die  freigebige  und  prompte  Verteilung  der  Börsennach-» 
richten,  die  jedem  gegen  wenig  Geld  alles,  was  auf  der  Börse  vorging, 
ebenso  schnell,  wie  es  geschah,  in  bequemster  Weise  vermittelte,  die 
Börsenmitgliedschaft  und  den  Börsenbesuch  bedenklich  zu  beeinträchtigen 
drohte.  Es  wurde  daher  am  29.  August  1883  zwischen  dem  Board  of 
Trade  und  der  Telegraphengesellschaft  vereinbart,  daß  hinfort  das 
Board  of  Trade  ein  „market  quotation  Department''  mit  einer  aus- 
reichenden Anzahl  von  Berichterstattern  auf  der  Börse  einrichten  und 
durch  dieses  auf  einem  ihm  gehörigen  Telegraphendraht  die  so  gesam- 
melten Nachrichten  unverzüglich  dem  Zentralbureau  der  Western  Union 
Telegraph  Co.  übermitteln  solle,  daß  dagegen  die  Telegraphengesell- 
schaft das  Yertriebsmonopol  dieser  Nachrichten  im  ganzen  Lande  be- 
halten solle  unter  der  einschneidenden  Beschränkung,  daß  das  Board 
of  Trade  über  die  Zulassung  der  sog.  „Korrespondenten'',  d.  h.  der 
Leute,  welchen  diese  Börsennachrichten  auf  ihren  Wunsch  zugeschickt 
werden  sollten,  allein  zu  bestimmen  habe  und  daß  es  das  Becht  be- 
halte, nach  freiem  Ermessen  —  mit  oder  ohne  vorherige  Anzeige  — 
alle  Nachrichten  zurückzuhalten.  Finanziell  gestaltete  sich  die  Sache 
jetzt  so,  daß  die  Börse  für  den  angeführten  Berichterstatterapparat 
jährlich  10000  Dollar  auszugeben  hatte,  dagegen  für  das  eingeräumte 
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Vertriebsmonopol  von  der  Western  Union  Telegraph  Co.  jährlich 
9000  Dollar  erhielt  Die  Zahl  der  sog.  Korrespondenten  dieser  Börsen- 
naohrichten  begann  im  ersten  Jahre  mit  790,  stieg  bis  zum  Jahre  1886 
auf  beinahe  1300  und  ist  seitdem  zweifellos  noch  beträchtlich  ge- 
wachsen. Die  Börse  scheint  ihr  Torbehaltenes  Vetorecht  derart  gehand- 
habt zu  haben  y  daß  sie  die  Nachrichtenbezugstelle  innerhalb  Chicagos 
möglichst  zu  beschränken  .suchte  und  die  Preisnotierungen  insbesondere 
jedem  yerweigerte,  der  sie  öffentlich  anschlug,  um  auf  ihrer  Grundlage 
selbst  Spielgeschäfte  mit  anderen  abzuschließen.  Die  Spitze  war  damit 
offensichtig  gegen  die  sogleich  näher  zu  besprechenden,  der  schlimmsten 
Spekulation  dienenden  Winkelbörsen  gerichtet,  deren  Konkurrenz  man 
fürchtete. 

Das  mußte  natürlich  zu  Konflikten  fahren.  Es  kam  zu  Prozessen.  ^ 
In  ihnen  drehte  es  sich  um  die  Frage,  ob  die  Börse  das  Recht  be- 
anspruchen könne,  willkürlich  ihre  Preisnotierungen  dem  einem  zugängig 
zu  machen,  dem  anderen  Torzuenthalten.  An&ngs,  insbesondere  in 
den  unteren  Instanzen ,  fielen  die  Gerichtsentscheidungen  zugunsten 
der  Börse  aus.  So  wurde  vom  Circuit  Court  of  Cook  Countj  (in  dem 
Chicago  liegt)  in  einer  Entscheidung  vom  Mai  1883,  wie  folgt,  argu- 
mentiert: das  Board  of  Trade  sei  eine  private  Korporation,  unterstehe 
daher  als  solche  ausschließlich  dem  Gesetze  freier  Konkurrenz;  es  stelle 
auf  seine  Kosten  die  Preisnotierungen  her  und  habe  deshalb  auch, 
wie  jeder  Privateigentümer,  das  unbeschränkte  Yerfügungsrecht  über 
diese  seine  Preisnotierungen;  dieses  Yerfügungsrecht  nutze  es  zum 
Besten  der  Allgemeinheit  aus,  wenn  es  zu  unlauteren  Spekulations- 
zwecken seine  Notierungen  nicht  zur  Verfügung  stelle.  Doch  das  Blatt 
sollte  sich  bald  wenden.  Als  dieselbe  Präge  vor  die  obersten  Gerichts- 
höfe kam,  wurde  sie  übereinstimmend  im  entgegengesetzten  Sinne 
entschieden.  Man  sprach  der  Börse  die  Befugnis,  über  ihre  Notie- 
rungen willkürlich  nach  dem  privatwirtschaftlichen  Grundsatze  der 
freien  Konkurrenz  zu  verfügen,  ab,  und  zwar  auf  Grund  des  all- 
gemeinen Prinzips  des  englischen  und  amerikanischen  Bechts,  daß 
jeder  Dienst,  der  im  öffentlichen  Interesse  geleistet  werde,  nicht  nach 
rein  privatwirtschaftlichen,  sondern  nach  volkswirtschaftlichen  Grund- 
sätzen, unparteiisch,  ohne  Bevorzugung  und  ohne  Benachteiligung 
einzelner  geleistet  werden  müsse,  ganz  gleichgültig,  ob  dieser  Dienst 
durch   eine   öffentliche  oder  durch  eine  private  Korporation  geleistet 


*  Vgl.  vor  allem  die  folgenden  Prozesse:  Bryant  y.  Western  Union  Tele- 
graph Co.  (17.  Fed.  Rep.  S.  825ff.)i  Metropolitan  Grain  and  Stock  Exchange  v. 
Chicago  Board  of  Trade  (15.  Fed.  Rep.  S.  847  ff)  und  The  New  York  und  Chi- 
cago  Grain  and  Stock  Exchange  v.  The  Board  of  Trade  of  Chicago  (127  Illi- 
nois Rep.  S.  153). 
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werde;  die  Yeiteiliuig  der  PreisnotieniDgen^  die  Aufschloß  geben  fiber 
den  Wert  von  ongeheoren  Quantitäten  notwendigster  Lebensmittel,  die 
Tielfiach  selbst  für  den  Empfönger  erheblichen  Geldwert  hätten ,  ge-* 
schehe  ,,for  the  benefit  of  the  public'^,  sei  ihrer  Bestimmung,  jeden- 
falls ihrer  Wirkung  nach  ein  Dienst  von  öffentlichem  Interesse ;  daher 
habe  die  Börse  nicht  das  Recht,  im  einseitigen  Konkurrenzinteresse 
,,unjust  discnmination^  zu  üben  und,  da  man  einer  Privatkorporation 
nicht  die  Entscheidung  darüber,  was  „unjusf'  sei,  überlassen  und  sie 
damit  zur  Bichterin  über  die  Moral  des  Publikums  machen  könne, 
80  habe  sie  jede  „discrimination''  zu  meiden  und  ihre  Notierungen  jedem 
unter  den  gleichen  Bedingungen  zur  Verfügung  zu  stellen. 

Als  es  nicht  gelang,  diese  Entscheidung  umzustoßen,  tat  die 
Chicagoer  Produktenbörse  nach  dem  Vorbild,  das  in  ähnlicher  Lage  die 
New  Torker  Fondsbörse  vor  kurzer  Zeit  gegeben  hatte,  einen  uner- 
warteten Oegenzug.  Da  das  Gericht  nur  das  Prinzip  gleicher  Be- 
handlung aller  aufgestellt  hatte  und  eine  Verpflichtung,  einen  Dienst 
im  öffentlichen  Interesse  zu  leisten,  nicht  konstruiert  werden  konnte, 
so  entschloß  sie  sich,  um  keineswegs  den  Nebenbörsen  zu  dienen,  die 
Gleichmäßigkeit  der  Behandlung  dadurch  herzustellen,  daß  sie  hinfort 
niemandem  mehr  ihre  Preisnotierungen  zukommen  ließ.  Sie  &ßte  am 
1.  März  1890  den  Beschluß,  vom  Beginne  des  nächsten  Monats  das 
„market  quotation  Department^'  wieder  aufzulösen,  den  Vertrag  mit 
der  Western  Union  Telegraph  Co.  zu  kündigen,  alle  Berichterstatter 
und  alle  telegraphischen  Apparate  aus  dem  Börsenraume  zu  entfernen. 
Doch  das  genügte  nicht,  den  beabsichtigten  Erfolg  zu  erzielea  Man 
bemerkte  nämlich  nach  kürzester  Zeit  zu  seinem  Erstaunen,  daß  trotz 
dieser  Maßregel  die  Preisnotierungen  ebenso  wie  früher  in  alle  Welt 
hinaus  telegraphiert  wurden.  Die  absonderlichsten  Kniffe  wurden  an- 
gewandt, um  diesen  Telegraphendienst  aufrecht  zu  erhalten.  Man  er- 
zählt, daß  im  Börsenraume  selbst,  wohl  versteckt,  heimliche  Tele- 
graphendrähte gelegt  seien,  daß  die  Telegrapfaengesellschaft  in  einem 
den  großen  Fenstern  des  Börsensaales  gegenüber  gelegenen  Bureau 
sich  einquartiert  habe  und  dort  stets  von  dem  Börsensaale  aus  durch 
Zeichen  über  jede  kleine  Änderung  der  MarkÜage  unterrichtet  worden 
sei  usw.  usw.  Die  Börse  trat  diesen  Quertreibereien  entgegen;  sie  ging 
u.  a.  80  weit,  die  Fensterscheiben  des  Börsensaales  von  oben  bis  unten 
weiß  anstreichen  zu  lassen.  Alles  war  vergeblich.  Überall  war  man 
nach  wie  vor,  allem  zum  Trotz,  über  jedes  Börsenereignis,  über  jede 
kleine  Preisänderung  fast  ebenso  schnell  unterrichtet,  wie  sie  eintrat. 
Statt  den  lächerlichen  Kleinkrieg  fortzuführen,  resignierte  man  sich 
deshalb.  Man  hielt  zwar  fest  an  dem  Standpunkte,  daß  von  jeder 
Preisnotierung   amtlicher   oder  halbamtlicher  Art    hinfort  abgesehen 
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werde,  man  gab  es  aber  auf,  der  privaten  Anfertigung  und  Verbreitung 
von  Börsenberichten  nutzlose  Schwierigkeiten  zu  bereiten;  man  ließ  am 
1.  November  1891  die  Telegraphenbeamten  wieder  auf  der  Börse  zu 
und  seitdem  sie  dort  frei  gewähren. 

Das  Ergebnis  der  ganzen  bunten  Entwicklung  ist,  daß  heute  die 
Preisnotierung  im  Pit  der  Chicagoer  Börse  fast  genau  so  vor  sich  geht, 
wie  in  dem  der  New  Torker  Bivalin.  Beide  Male  sitzt  an  dem  er- 
wähnten erhöhten  Pulte  im  Pit  ein  Beamter  der  Western  Union  Tele- 
graph Co.^  nur  mit  dem  formellen  Unterschiede,  daß  er  in  Chicago  nur 
gelitten  ist^  dagegen  in  New  York  zugleich  als  Börsenfunktionär  gilt. 
Da  in  der  ersten  Stadt  die  Börse  selbst  nichts  mit  der  Preisnotierung 
zu  tun  haben  will^  fehlt  dort  sowohl  ein  Quotation  book,  als  auch  die 
geschilderte,  den  momentanen  Preisstand  anzeigende  uhrartige  Ein- 
richtung. Beides  sind  Unterschiede  nebensächlicher  Art  Denn  das 
Quotation  bock  findet  einen  vollgültigen  Ersatz  in  den  genauen  privaten 
Veröffentlichungen  der  von  der  Telegraphengesellschaft  vorgenommenen 
Preisnotierungen ^  und  es  ist  fraglich,  ob  bei  dem  Umfang  und  der 
Unruhe  des  Chicagoer  Marktes  die  Kundmachung  der  momentanen 
Preislage,  wie  in  New  York,  sich  durchführen  ließe  und  ob  sie  nicht«, 
wenn  das  der  Fall  wäre,  der  örtlichen  Konzentration  des  Termin- 
geschäfts, wie  man  befürchtet,  Einbruch  tun  würde. 

Sind  somit  auch  die  praktischen  Konsequenzen  gering,  so  dürfte 
aus  der  geschilderten  Entwicklung  doch  theoretisch  der  Schluß  zu 
ziehen  sein,  daß  man  nicht  mit  Recht  die  „Kundgebung  der  Termin- 
preise durch  öffentliche  Organe'^  —  wie  es  unter  anderem  in  dem 
Berichte  der  Börsen-Enquete-Kommission  (S.  109  und  144)  geschieht  — 
zu  einer  wesentlichen  Eigenschaft  des  Terminhandels  macht.  Denn, 
wie  gezeigt,  fehlt  nicht  nur  eine  solche  Kundgebung  durch  öffent- 
liche Organe  an  dem  Chicagoer  Board  of  Trade,  sondern  diese  Börse 
hat  sich  auch  bemüht,  jede  Kundgebung  von  Preisen  zu  verhindern. 
Daraus  dürfte  jedenfalls  zu  folgern  sein,  daß  die  Börsenmitglieder  selbst 
kein  großes  Interesse  an  der  genauen  Feststellung  und  ausführlichen 
Bekanntmachung  der  Terminpreise  besitzen.  Und  das  ist  erklärlich. 
Zur  Information  über  die  Geschäfbsbewegung  am  eigenen  Platze  be- 
dürfen Börsenmitglieder  solcher  Notierungen  nicht,  da  sie  selbst  sich 
gründlichere  authentische  Kenntnis  der  Marktlage,  als  sie  nackte  Zahlen 
überhaupt  zu  geben  vermögen,  auf  der  Börse  verschaffen;  zur  Unter- 
richtung über  die  Marktlage  anderer  Börsen  sind  die  Preisnotierungen 
vielfach  entbehrlich,  da  alle  größeren  Firmen  und  viele  Zeitungen  auch, 
trotz  ihrer,  eingehende  Privatbericbte  beziehen,  und  diese  Entbehrlich- 
keit wächst  bei  leitenden  Börsen,  die,  statt  von  anderen  abhängig  zu 
sein,  die  Marktpreise  im  ganzen  Lande  mehr  oder  minder  diktieren; 
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für  den  Verkehr  mit  dem  Kandenkreise  endlich  sind  solche  Notierungen 
nicht  nötig,  da  selbst  dort,  wo  sie  existieren,  die  einzelnen  Eommissiond- 
bänser  private  Marktberichte  mit  Preisnotiemngen  -^  bei  uns  meist 
in  Form  von  ^^Anstellungen''  —  zn  versenden  pflegen.  Statt  dessen 
offenbart  ein  ganz  detaillierter  offizieller  Bericht  leicht  Einzelheiten, 
welche  die  Börse  ebenso  lieb  vor  dem  großen  Fablikiim  geheim  halten 
würde  und  popularisiert  ein  Kapital  mühsam  erworbener  Geschäfts- 
erfahrungen, das  meist  für  die  Erwerber  größeren  Wert  hat,  wenn  es 
auf  den  Ereis  der  Wissenden  beschränkt  bleibt 

Aus  diesem  von  der  Chicagoer  Börse  so  unzweideutig  betätigten 
liangel  an  Interesse   an   detaillierten   und   genauen  Preisnotierungen 
.dürfte  daher  die  Folgerung  zu  ziehen  sein,  daß  das  beliebte  Vertrösten 
darauf  daß  die  Börse  schon  aus  eigenem  Interesse  die  denkbar  beste 
Regelung  der  Freisnotierung  und  Kursfestsetzung  treffen  werde,  hin- 
fallig ist..  Wenn  aber  dieses  viel  gepriesene  Korrektiv  des  eigenen 
Interesses  an  größtmöglicher  Richtigkeit  fortfallt,  dann  ist  eine  Kurs- 
.notierung,  die  ausschließlich  von  der  Börse  festgesetzt  wird,  in  ihrem 
.  Werte  nur  zu  würdigen,  wenn  man  sich  klar  macht,  wozu  sie  vorzugs- 
weise bestimmt  ist  und   dient    Von  TJnrechtmäßigkeiten  völlig  ab- 
gesehen, wird  eine  Notierung  ganz  unbewußt  durch  ihre  vorwiegende 
Bestimmung  und  Verwendung  und  das  daraus  sich  ergebende  Schwer- 
gewicht des  Börseninteresses  beeinflußt  werden,  folls  nicht  eine  einfache 
Bechnungsoperation  jedes  subjektive  Ermessen  ausschließt.    Ein  krasses 
Beispiel  hierfür  bietet  die  Einrichtung  des  sog.  „list  price^',  des  bereits 
erwähnten  Ausnahmefalls  einer  amerikanischen  Kursnotierung,  welcher 
der  folgende  Abschnitt  gewidmet  ist 

34.  Der  „listprice"  im  Nordwesten.^ 

Es  ist  ohne  weiteres  einleuchtend,  daß  die  Getreide  aufkaufenden 
Elevatorgesellschaften  und  großen  Mühlen,  wie  alle  Käufer,  den  Wunsch 
haben,  möglichst  billig  zu  kaufen.  Möglichst  billig  kann  auf  die  Dauer 
nur  gekauft  werden,  wenn  unter  den  Käufern  keine  Konkurrenz  be- 
steht Das  Interesse  am  billigen  Kauf  zeitigt  daher  das  Bestreben, 
die  Nachfrage  einheitlich  zu  organisieren,  um  die  Kaufpreise  über  weite 
Gebiete  möglichst  gleichmäßig  zu  gestalten.    In  diesem  Bestreben  trifft 


'  In  diesem  nnd  den  drei  folgenden  Abschnitten  hat  sich  der  Verfasser, 
2uni  Teil  wörtlich,  einem  Gutachten  über  die  „Börse  und  Landwirtschaft  in 
den  Vereinigten  Staaten  von  Amerika"  angeschlossen,  das  er  anonym  für  das 
königliche  Landesökonomiekollegium  in  Preußen  erstattet  hat  und  das  in  den 
Verhandlungen  der  I.  Session  der  VI.  Sitzungsperiode  dieses  Kollegiums,  1894, 
S.  19  fi.  abgedruckt  ist. 
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das  Interesse  der  EleTatortmtemehmaDgen  und  Mühlen  mit  dem  der 
Eisenbabngesellschaften  zusammen.  Wenn  die  Eisenbahngesellschafken 
nicht  gerade  ausnahmsweise  miteinander  im  Tarifkrieg  liegen,  sind 
sie  nämlich  —  sei  es  auf  Grund  ausdrücklicher^  doch  meist  geheim 
gehaltener  Abmachungen,  sei  es  nur  auf  Grund  gleichen  Interesses 
und  aus  ihm  sich  ergebenden  stillschweigenden  Einverständnisses  — 
stets  bestrebt^  das  yerschiedenen  Eisenbahnlinien  tributäre  Gebiet  fest 
und  dauernd  unter  sich  aufzuteilen.  Die  einfachste  und  Sachgemäßeste 
Art  der  Aufteilung  zwischen  zwei  Eonkurrenzlinien  ist  die,  daB  das 
zwischen  ihnen  liegende  strittige  Gebiet  geometrisch  halbiert  wird,  so 
daß  einer  jeden  der  beiden  Linien  die  ihr  benachbarte  Gebietshälfte 
tributär  bleibt.  Dieser  Aufteilungseffekt  wird  im  wesentlichen  erreicht, 
wenn  die  Absatzkosten  des  Getreides  auf  beiden  konkurrierenden  Eisen- 
bahnen gleich  sind. 

Diese  Getreideabsatzkosten  setzen  sich  aus  G^treidefracht,  Getreide 
preis  und  Spesen  am  Empfangsorte  zusammen.  Da  die  letzten  im 
natürlichen  Verlauf  der  Dinge  am  selben  Orte  regelmäßig  gleich  sind, 
so  handelt  es  sich  hier  nur  um  Getreidefrachten  und  Getreidepreise. 
Nicht  nur  ihre  Summe,  sondern  jeder  der  beiden  Faktoren  für  sich 
muß  auf  den  konkurrierenden  Linien  gleich  sein,  wenn  die  oben  an^ 
gegebene  Gebietsteilung  erzielt  und  die  von  den  Eisenbahnen  so  sehr 
erwünschte  Stabilität  in  den  Verkehrs-  und  insbesondere  Tarif^erhält- 
mssen  hergestellt  werden  soll.  Jede  Ungleichheit  in  Frachten  und 
Preisen  verschiebt  jene  das  umstrittene  Gebiet  teilende  Mittellinie: 
eine  einseitige  Frachtermäßigung,  wie  eine,  ^inseitige  Preiserh&hung 
verlegt  sie  zuungunsten  der  Eonkurrenzbahn,  und  umgekehrt,  jede 
einseitige  Frachterhöhung  und  einseitige  Preisemiedrigung  verringert 
für  die  Eisenbahn,  bei  der  sie  eintritt,  ihr  Getreidebezugsgebiet  auf 
weniger,  als  die  ihr  zukommende  Gebietshälfte.  Gleiche  Getreide- 
fracht«ätze  können  nun  die  Eisenbahngesellschaften  aus  eigener  Macht- 
vollkommenheit jederzeit  festsetzen;  gleiche  Getreideankaufspreise  — 
das  notwendige  Korrelat,  wenn  nicht  die  Möglichkeit,  jede  Fracht- 
gleichheit stets  zu  paralysieren,  bestehen  bleiben  soll  —  können  nur 
auf  Grund  einer  Organisation  außerhalb  des  Eisenbahnwesens  her- 
gestellt werden. 

Das  klar  erkannte  gemeinsame  Interesse  der  Mühlen,  Elevator- 
und  Eisenbahngesellschaften  an  der  Gleichmäßigkeit  der  Getreidepreise 
hat  denn  auch  nicht  verfehlt,  eine  solche  Organisation  ins  Leben  zu 
rufen;  sie  ist  es,  die  im  ganzen  amerikanischen  Nordwesten  unter 
dem  Namen  „list  price"  bekannt  geworden  ist. 

Im  letzten  Grunde  ist  dieser  „list  price''  nichts  anderes  als  eine 
besondere  Art  von  Kursnotierung.    Daß  eine  solche  hier  ausnahma- 
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weise  in  Amerika  vorkommt,  erklärt  sich  folgendermaßen:  Wie  fast 
äberaÜy  wird  anoh  im  amerikanischen  Nordwesten  das  Getreide  vom 
Produzenten  anf  Grand  des  Börsenpreises  des  nächstgelegenen  Börsen- 
platzes gekauft  Dieser  Börsenpreis  muß  also  stets  im  ganzen  Getreide- 
gebiet bekannt  gemacht  werden.  Es  leuchtet  ein,  daß  es  zwecklos 
ist,  die  ganze  Skala  der  Preisschwankungen  dort  bekannt  zu  machen; 
auch  die  Terminpreise  sind  für  diese  Bekanntmachung  nicht  geeignet, 
sondern  nur  die  Eassapreise.  Es  trat  so  in  allen  „pnmary  markets^', 
die  wegen  ihrer  Nähe  zu  den  Hauptweizengebieten  einen  großen  Teil 
der  Ernte  in  erster  Hand  aufnehmen,  ein  Bedürfnis  nach  einer  ein- 
heitlichen Kursfestsetzung  für  Eassageschäfte  hervor  und  ihm  entspricht 
die  Einrichtung  eines  sog.  „closing  price'^,  eines  Schlußkurses  im  Eassa- 
markt,  wie  sie  sich  in  einigen  dieser  Plätze,  insbesondere  in  Minnea- 
polis,  vorfindet  Dieser  „closing  price*'  hat  für  die  eigentliche  Börse 
keiue  Bedeutung;  er  dient  nicht,  wie  der  Schlußkurs  in  der  Fonds- 
börse, als  Bechnungsfaktor  im  Clearing wesen;  auch  die  Börse  des 
folgenden  Tages  knüpft  nicht  an  ihn  an.  Er  hat  vielmehr  ausschließ- 
lich den  Zweck,  in  die  westlichen  Farmbezirke,  in  denen  ausführliche 
Börsenberichte  unangebracht  sind,  per  Telegraph  und  Post  versandt 
zu  werden,  um  dort  in  einer  Zahl  ein  Bild  von  der  Lage  des  Marktes 
des  verflossenen  Tages  zu  geben  und  die  Preisgrundlage  für  die  Ge- 
treideankäufe zu  schaffen.  Für  den  Farmer  ist  es  daher  von  größter 
Bedeutung,  wie  dieser  „closing  price''  bestimmt  wird.  In  Minneapolis, 
dem  in  dieser  Beziehung  bei  weitem  wichtigsten  Getreideplatz,  wird  er 
festgesetzt  durch  eine  Eommission  von  fünf  erwählten  Börsenmit- 
gliedem,  von  denen  zwei  Elevatorleute  zu  sein  pflegen.  Die  Grundlage 
bildet  ein  dem  „quotation  book^'  ähnliches  Buch,  in  das  abgeschlossene 
Eassageschäfte  von  den  Parteien  selbst  eingetragen  werden  können, 
ohne  daß  eine  Pflicht  oder  Eontrolle  der  Eintragung  besteht  Die 
Eommission  ist  daher  auch  nicht  an  diese  eingetragenen  Geschäfte 
ausschließlich  gebunden,  es  sollen  vielmehr  auch  nicht  eingetragene 
möglichst  berücksichtigt  werden,  ja  auch  die  Tendenz  des  Termin- 
marktes und  zwar  nicht  nur  der  eigenen  Börse,  sondern  aller  wichtigen 
Börsen  des  Landes.  Endlich  erfolgt  die  Festsetzung  auf  offener  Börse, 
wo  Yorschläge,  Wünsche^  Bedenken  stets  vorgebracht  werden  können. 
Das  Ganze  ist  also  mehr  Sache  des  Taktes  als  der  Berechnung,  und 
eine  an  Willkür  grenzende  Freiheit  ist  nicht  zu  verkennen,  weun  auch 
in  Wirklichkeit  die  Bnchein tragungen  stets  maßgebend  zu  sein  scheinen. 
Jedenfalls  ist  die  Möglichkeit  eines  Mißbrauchs  bei  dieser  Eursfest- 
setzung  nicht  ausgeschlossen.  Und  wenn  hier  ein  Mißbrauch  trotzdem 
meiner  Ansicht  nach  kaum  vorkommt,  so  geschieht  das  hauptsächlich, 
weil  auch  ohne  ihn  dasselbe  Ziel  unter  dem  Scheine  der  Eorrektheit 
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sich  erreichen  laßt  Das  ist  möglich  in  dem  der  Karsfestsetzang 
yoraufgehenden  Stadium  der  Preisbildung  und  Preisnotierung.  Da  das 
Effektiygesohäft  aus  mehrfach  wiederholten  Gründen  von  der  Börse 
immer  mehr  verschwindet  und  zumal  in  Orten,  die  inmitten  der 
Hauptproduktionsgebiete  liegen  und  vom  Getreideaufkauf  größtenteils 
leben,  auf  der  Börse  eine  geradezu  verschwindende  Rolle  spielt,  so 
möchte  ich  behaupten,  daß  mehr  oder  minder  alle  im  genannten 
Registrierungsbuch  verzeichneten  Geschäfte  im  Hinblick  auf  den  „closing 
price'^  eingegangen  worden  sind.  Es  lohnt  sich  ja,  heute  auf  der 
Börse  eine  kleine  Partie  mit  Verlust  zu  verkaufen,  wenn  ich  dafür 
eine  Preisnotierung  erhalte,  die  bei  den  am  folgenden  Tage  in  Aus- 
sicht stehenden  großen  Ankäufen  im  Lande  einen  reichlichen  Gewinn 
sichert  Und  wer  will  beurteilen,  ob  und  wieviel  nicht  erfolgte  Ge- 
schäftsabschlüsse oder  ob  und  wieviel  zwar  formell,  doch  nur  zum 
Schein  erfolgte  Geschälftsabschlüsse  —  sog.  „wash-sales^'  —  in  dem 
aufliegenden  Buch  notiert  werden,  zumal  da  die  halbe  Öffentlichkeit, 
welche  im  Terminmarkt  durch  die  örtliche  Konzentration  geschaffen 
wird,  bei  den  Eassageschäften  notwendig  fortfallt?  Jedenfalls  kann 
man  sagen,  daß  keine  Garantien  geboten  sind,  daß  der  „dosing  price'^ 
ein  wahres  Bild  der  wirklichen  Marklage  gibt^  obwohl  hier  solche 
Garantien  ganz  besonders  geboten  wären,  da  fast  alle  bei  seiner  Fest- 
setzung direkt  und  indirekt  mitwirkenden  Personen  ein  gemeinsames 
starkes  Interesse  an  nicht  sachgemäßer  Festsetzung  haben. 

Dieser  „closing  price''  erweitert  sich  nun  zum  „list  price^'.  An- 
fangs teilte  jeder  größere  GetreideauCkäufer  seinem  aufkaufenden 
Agenten,  d.  h.  also  regelmäßig  dem  Leiter  eines  Landelevators,  den 
festgesetzten  Börsenpreis  täglich  selbst  mit  oder  versandte  doch  auf 
ihm  basierte  Ankaufordres.  Bald  sah  man  ein,  daß  Zentralisation 
auch  hier  zugleich  Gelderspamis  und  größeren  Erfolg  bedeute.  Es 
wurde  daher  von  allen  in  Minneapolis  und  anscheinend  auch  von  den 
in  Duluth  domizilierten  Besitzern  von  Landelevatoren  ein  Mann  als 
„general  Utility  man"  angeworben  und  beauftragt,  hinfort  täglich  an 
alle  Landelevatoren,  welche  in  dem  beiden  genannten  Städten  tribu- 
tären  großen  Weizengebiet  liegen,  auch  an  solche,  zu  denen  er  nicht 
in  unmittelbarer  Geschäftsverbindung  stand,  auf  vorgedruckten  Post*- 
karten  den  „closing  price"  zu  schicken  und  für  jeden  Ort  die  jeweilig 
fixierten  Eisenbahnfrachten  bis  zum  Börsenplatze  hinzuzufügen.  Die 
Leiter  dieser  Landelevatoren  waren  zum  Teil  angewiesen,  zum  Teil  nur 
aufgefordert,  ihre  Preise  dem  Farmer  gegenüber  zu  bilden  auf  Grund- 
lage dieses  ihnen  täglich  zugesandten  Börsenpreises  unter  Abzug  der 
angegebenen  Frachten  und  unter  Beachtung  gewisser  Sätze  für  die  ver- 
schiedenen Qualitätsstufen.    Da  diesen  Versendungen  Listen  zugrunde 
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gelegt  wurden,  in  denen  alle  in  dem  Getreidebezngsgebiet  gelegenen 
Eisenbahnstationen,  bei  denen  Landeleyatoren  sich  befemden,  mit 
Namen  und  Entfernung  Tom  Börsenplatze  aufgeführt  waren,  so  sprach 
.man  Ton  einem  „list  price^',  der  also  nichts  anderes  ist,  sds  der  von 
einer  Zentralstelle  versandte  „dosing  price^',  wenn  auch  für  die 
Identität  beider  keine  Garantien  bestanden. 

Die  Elevatoruntemehmungen  und  Mühlen  einerseits,  wie  die  Eisen- 
bahngeselUichaften  andererseits  hatten  nun  gleichermaßen  ein  großes 
Interesse  daran,  daß  dieser  „list  price''  wirklich  innegehalten  wurde, 
da  jede  selbständige  Konkurrenz  den  schönen  Apparat  außer  Funktion 
setzte.  Beide  überwachten  daher  eifrigst  den  Getreideaufkauf.  Für 
die  großen  Elevatorgesellschaften  ist  diese  Überwachung  einfach,  da 
sie  ja  überall  im  Lande  fest  stationiert  sind  und  jede  Abweichung 
gewissermaßen  unmittelbar  am  eigenen  Leibe  erfahren.  Die  Eisen- 
bahngesellschaften dagegen  müssen  sich  besonderer  reisender  Agenten 
bedienen.  Früher  hatte  jede  Gesellschaft  ihre  eigenen  Agenten, 
welche  die  Aufgabe  hatten,  ihrer  Linie  Frachten  zuzuführen  und  sich 
zugleich  über  den  Preisstand  der  wichtigsten  Transportgüter  zu  unter- 
richten. Etwa  gleichzeitig  mit  der  Einrichtung  des  „list  price^'  trat 
auch  hier  eine  eigenartige  Zentralisation  ein.  Statt  nämlich  auf  jeder 
Fisenbahnlinie  besondere  reisende  Agenten  anzustellen,  wurden  jetzt 
für  mehrere  Bahnen  gemeinsam  Agenten  angeworben,  welche  innerhalb 
eines  bestimmten  Gebietes  die  konkurrierenden  Bahnen  ohne  unter- 
schied zu  visitieren  und  insbesondere  die  Einhaltung  des  „Ust  prices'^ 
zu  kontrollieren  hatten. 

Wird  durch  eine  Elevatoruntemehmung  oder  eine  Eisenbahn- 
gesellschaft festgestellt,  daß  irgendwo  in  frevelhaftem  Selbständigkeits- 
gelüsten der  „list  price"  überboten  wird,  so  gilt  es,  diese  „Störung^* 
'80  schnell  wie  möglich  zu  beseitigen.  Dazu  bieten  sich  verschiedene 
Mittel.  Was  zunächst  die  Eisenbahngesellschaften  anlangt,  so  ist  mir 
wenigstens  in  einem  Falle  authentisch  bekannt  geworden,  daß  die 
Direktion  einer  Bahn  einem  solchen  die  idyllische  Buhe  störenden 
Frevler  ein  höfliches  Schreiben  mit  der  Aufforderung,  bei  seinen  Auf- 
käufen in  Zukunft  auf  das  Niveau  des  „list  price^'  herabzugehen,  zu- 
sandte; eine  Drohung  für  den  Fall  des  Nichtbefolgens  dieses  Rates 
war  nicht  mit  der  Aufforderung  verknüpft,  doch  ist  sie  auch  unnötig 
da  jeder  weiß,  was  es  heißt,  sich  die  Ungnade  einer  Eisenbahn  zuzu- 
ziehen. Wird  der  Aufforderung  nicht  entsprochen,  so  kann  der  Wider- 
spenstige bei  der  Stellung  von  Waggons,  zumal  da  es  sich  meist  um 
die  früher  erwähnten  „track  shipments^  handelt,  und  beim  Getreide- 
transport selbst,  zumal  da  feste  Lieferfristen  nicht  bestehen,  in 
schlimmster  Weise  schikaniert  und  geschädigt  werden;   in  Gegenden, 


362     Die  Organisation  des  GetreidehandelB  in  den  Ver.  Staaten  von  Amerika, 

in  denen  es  üblich  ist^  daß  die  Eisenbahnen  den  QetreideTerfrachtem 
aof  Orand  ihrer  Konnossemente  Vorschüsse  geben,  kann  auch  in  dieser 
Beziehung  ein  Druck  ausgeübt  werden.  Seitens  der  Elevatorgeflell- 
Schäften  kommen  alle  Mittel  erbitterter  Konkurrenz  in  Anwendung, 
von  denen  bereits  im  ersten  Artikel  kurz  die  Rede  gewesen  ist  Ist 
ein  Beseitigen  der  Konkurrenz  durch  Auskaufen  nicht  möglich^  so  wird 
zum  Unterbieten  geschritten,  eventuell  in  der  Form  des  „blaok  mailing^', 
d.  h.  unter  Begründung  eines  Konkurrenzunternehmens  am  selben 
Platze  zum  ausschließlichen  Zwecke  der  Beseitigung  des  unbequemen 
Störenfrieds. 

Solche  yereinte  Bemühungen  sind  meist  Ton  Erfolg  gewesen.  Es 
hat  daher  der  „list  price^'  eine  Zeitlang  im  Nordwesten  Torzüglich 
funktioniert  Die  wachsende  agrarische  Not  und  Erbitterung  lenkte 
aber  die  allgemeine  Aufmerksamkeit  so  sehr  auf  diese  Einrichtung, 
daß  man  es  für  ratsamer  hielt,  den  „general  Utility  man^  zu  ent- 
lassen; seit  dem  Jahre  1892  existiert  ein  eigentlicher  „list  price^, 
wenigstens  zeitweise,  nicht  mehr.  Dieselben  prinzipiellen  Gesichts- 
punkte bestehen  jedoch  nach  wie  vor  und  dieselben  Interessen,  auf 
denen  die  geschilderte  Organisation  beruhte,  leben  auch  heute  noch 
in  gleicher  Gruppierung;  sie  werden  auch  heute  in  der  einen  oder 
anderen  Form  sich  Geltung  zu  verschafifen  wissen.  Vielleicht  ist  die 
im  früheren  Artikel  geschilderte  Konzentrations-  und  Monopolisierongs- 
bewegung  schon  so  weit  vorgeschritten,  daß  man  Einrichtungen  außer- 
halb des  Rahmens  einer  Privatuntemehmung  jetzt  entbehren  kann  oder 
durch  persönliche  Verabredungen  denselben  Effekt,  den  man  durch  die 
Einrichtung  des  „list  price'^  erreichte,  zu  erzielen  weiß. 

35.    Die   Preisbildungstendenzen   im   GetreideeffektiTmarkt 

Haben  wir  soeben  eine  mit  der  Börse  nur  in  lockerem  Zusammen- 
hang stehende  Einrichtung  kennen  gelernt,  welche  ihre  Spitze  deut- 
lich gegen  die  Produzenten  richtet,  indem  sie  einen  möglichst  vorteil- 
haften Getreideeinkauf  za  sichern  sucht,  so  bedarf  es  jetzt  noch  einer 
kurzen  allgemeineren  Erörterung,  ob  und  inwieweit  die  in  ihren  Grund- 
zügen dargelegte  Organisation  der  amerikanischen  Getreidebörse  eine 
dem  Produzenten  oder  Konsumenten  günstige  oder  ungünstige  be- 
stimmte Tendenz  der  Getreidepreisbildung  aufweist  Zu  diesem  Zwecke 
soll  es  versucht  werden,  ein  Bild  der  Gruppierung  und  Stärke  der 
Hausse-  und  Baisseinteressen  an  der  amerikanischen  Getreidebörse,  so- 
wohl im  Effektiv-,  als  auch  im  Spekulationshandel^  zu  gewinnen;  das 
ist,  auch  wenn  es  nicht  möglich  ist,  die  Beeinflussung  der  Preisbildung 
im  einzelnen  nachzuweisen    von  einigem  Wert,    da    man  von   dem 
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Amerikaner  annehmen  dar^  daß  er,  wo  ein  ausgesprochenes  wirtschaft- 
liches Interesse  herFortritt,  auch  findig  genug  ist^  sich  Mittel  zur  För- 
derung dieses  Interesses  zu  schaffen,  und  skrupellos  genug,  sich  ihrer 
zu  bedienen. 

Die  allgemeine  Aufgabe  der  Börse  ist  es,  die  Erzeugnisse  des 
Bodens  nach  Zeit  und  Baum  zu  yerteilen.  Es  ist  unzweifelhaft,  daß 
ohne  Dazwischentreten  der  Eapitalkraffc  und  der  ordnenden,  dem 
Handel  Wege  weisenden  Intelligenz  der  Börse  und  der  großen  Lager- 
hausgesellschaften es  in  Amerika  nicht  in  ausreichendem  Maße  mög- 
lich sein  würde,  die  ungeheuren  Erntemassen  nach  Osten,  nach  den 
Eonsumzentren  an  beiden  Seiten  des  AÜantischen  Ozeans  zu  bewegen. 
Ohne  diese  großkapitalistischen  Mittel  wäre  die  Entwicklung  der  ameri- 
kanischen Landwirtschaft  und  damit  des  amerikanischen  Wirtschafts- 
lebens überhaupt  sehr  viel  langsamer  vorangeschritten  und  hätte  noch 
lange  nicht  den  heutigen  Stand  erreicht.  Indem  die  Börse  mit  Hilfe 
eines  großartigen  Organismus  diese  Yerteilungsaufgabe  erfüllt,  ver- 
hindert sie,  daß  durch  ein  unzweckmäßiges  Ansammeln  von  Vorräten 
zu  gewissen  Zeiten  und  gewissen  Orten  ein  das  ganze  Land  schwer 
schädigender  starker  Preisdruck  eintritt 

Diese  allgemeine  Yerteilungsau^be  der  Börse  gewinnt  noch  be- 
sondere Bedeutung  in  einem  Lande,  das  mit  seiner  Weizenerzeugung 
von  12  Millionen  Tonnen  und  seiner  viermal  so  großen  Maisproduktion 
(im  Durchschnitt  der  Jahre  1881 — 1890)  stets  zu  einem  erheblichen 
Teile  auf  die  Märkte  des  Auslandes  angewiesen  ist  Gerade  das  Schick- 
sal dieser  Getreidemenge,  die  über  die  inländische  Aufnahmeföhigkeit 
hinaus  erzeugt  wird  und  daher  auf  die  Eonsumbefriedigung  außer- 
halb der  Grenzen  des  Erzeugungslandes  angewiesen  ist,  ist  für  die 
allgemeine  Getreidepreisbildung  in  hervorragendem  Grade  maßgebend, 
in  verhältnismäßig  sehr  viel  höherem  Grade,  als  der  größere  im  In- 
lande  verbleibende  Teil  der  gesamten  Getreideproduktion,  der  vielfiftch 
in  den  zahlreichen  Kanälen  des  Lokalkonsums  verschwindet^  ohne  die 
Börse  vorher  zu  berühren.  Da  nun  bei  dem  gegenwärtigen,  zur  Über- 
produktion neigenden  Weltgetreidebau  das  Schwergewicht  der  Preis- 
bildung im  Weltgetreidemarkt  auf  der  Seite  der  Nachfrage,  also  im 
importbedürftigen  Europa  und  hier  wiederum  im  importbedürftigsten 
Lande,  in  England,  liegt,  in  dem  die  Getreidevorräte  aus  allen  Teilen 
der  Welt  nicht  nur  für  den  eigenen  Konsum,  sondern  auch  für  den 
eines  großen  Teils  des  Festlandes  zusammenströmen,  so  wird  der 
amenkaniflche  Getreideüberschuß  nur  exportfähig,  wenn  der  amerika- 
nische Getreidepreis  so  weit  hinter  dem  Börsenpreis  von  Liverpool 
zurückbleibt,  daß  die  Differenz  nicht  nur  die  Transportkosten  mit 
allen  Spesen  deckt,    sondern    auch  einen  Gewinn  für  die  Exporteure 
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übng  läßt  Dieser  Gewinn  wird  nm  so  größer,  *  je  weiter  die  Freis- 
differenz zwischen  England  und  Amerika  wird.  Das  geschäftliche 
Streben  dieses  in  hohem  Grade  maßgebenden  Zweiges  des  Effektiy- 
handeis  ist  also  darauf  gerichtet,  diese  Spannung  zwischen  beiden 
Preisen  zu  Tergrößern  und  zwar  durch  Herabdrucken  des  amerika- 
nischen Preises,  da  der  Liverpooler  Börsenpreis  nur  ausnahmsweise 
von  Seiten  eines  einzelnen  Exportlandes  sich  künstlich  beeinflussen 
4äßt.  Der  Exporthandel  hat  also  im  einheimischen  Markt«  ein  aus- 
gesprochenes Baisseinteresse. 

Ahnliches  ist  von  den  Elevatorgesellschaften  zu  sagen.  Bei 
ihnen  entspricht  ein  niedriger  Preisstand  nicht  nur  dem  natürlichen 
Bestreben  jedes  Käufers,  so  billig  wie  möglich  zu  kaufen,  sondern  auch 
dem  weiteren  Bestreben  jedes  Kaufmanns,  die  Generalkosten  des  Ge- 
schäftsbetriebs möglichst  zu  verringern.  In  diesen  Kosten  bildet  näm- 
lich den  erheblichsten  Posten  die  Verzinsung  des  erborgten,  zum  Ge- 
treideankauf nötigen  Betriebskapitals,  und  dieses  Betriebskapital  und 
damit  der  Zinsbetrag  nimmt  natürlich  in  gleichem  Schritte  mit  der 
Höhe  des  Getreidepreises  ab.  Es  besteht  daher  auch  in  diesem  Zweige 
des  Effektivbandeis,  der  noch  dazu  immer  mehr,  wie  gesagt,  mit  dem 
eigentlichen  Exporthandel  zu  verschmelzen  beginnt,  eine  Baissetendenz. 
Da  diese  Elevatorgesellschaften  kaufen,  um  wieder  zu  verkaufen,  so 
würde  man  an  sich  annehmen  können,  daß  diese  Baissetendenz  nur 
auf  die  Zeit  des  überwiegenden  Getreideankaufs  beschränkt  wäre,  um 
zur  Zeit  des  Getreideverkaufs  von  einer  entgegengesetzten  Haussetendenz 
abgelöst  zu  werden.  Diese  Annahme  trifft  jedoch  in  vollem  Maße 
nicht  zu.  Denn  die  Elevatorgesellschaften  begründen  ihren  Geschäfts- 
gewinn nicht  auf  den  Spekulationsverkauf,  pflegen  sogar  diese  Möglich- 
keit sich  regelmäßig  dadurch  abzuschneiden,  daß  sie  der  Terminverkäufe 
zur  Sicherung  gegen  zukünftige  ungünstige  Preisfluktuationen  sich  be- 
dienen, wodurch  sogar  —  wie  wir  sehen  werden  —  auch  für  die  Zeit 
zwischen  Getreideankauf  und  Getreideverkauf  ein  gewisses  Baisse- 
interesse geschaffen  werden  kann.  Der  von  den  Elevatorgesellschaften 
erstrebte  Gewinn  beruht  vielmehr  in  erster  Linie  auf  einer  besonderen 
GeschäftspraxiB,  welche  mit  dem  Gradierungswesen  im  Zusammen- 
hang steht 

Das  Gradierungswesen  bringt  es,  im  Gegensatz  zum  Probehandel, 
mit  sich,  daß  sich  für  jeden  Qualitätsgrad  ein  einziger  Einheitspreis 
bildet.  Nach  den  Grundsätzen  abstrakter  Gerechtigkeit  müßte  dieser 
Einheitspreis  eines  Grades  der  Durchschnittsqualität  der  weiten  Beihe 
der  Qualitätsabstufungen,  welche  jeder  einzelne  Grad  stets  umfaßt, 
entsprechen.    Da  aber  im  Handel  nach  Graden  niemand  im  Voraus 
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weiß,  ob  er  niclit  schließlich  sich  wird  zufrieden  geben  müssen  mit 
einer  Ware,  welche  eben  die  Minimalgrenze  des  betreffenden  Grades 
überschreitet,  so  findet  die  Freisbildung  tatsächlich  nicht  nach  diesem 
Grandsatz  abstrakter  Gerechtigkeit  statt,  sondern  tendiert  naturgemäß 
nach  der  Minimalgrenze  jedes  Grades.  Es  bleiben  also  innerhalb  eines 
jeden  Grades  die  besseren  Qaalitätsabstafongen  im  Preise  unberück- 
sichtigt und  demnach  wird  der  Ware  bester  Qualität  der  Einfluß  auf 
die  Preisbildung  überhaupt  genommen.  Dieser  Ausfall  der  Qualitäts- 
berücksichtigung  im  Preise  läßt  sich  dadurch  steigern,  daß  die  Minimal- 
grenze des  obersten  Grades  herabgesetzt  und  die  Spannung  innerhalb 
jedes  Grades  erweitert  wird.  Damit  ist  also  ein  Anreiz  zur  Aufstellung 
eines  möglichst  milden  Gradierungssystems  mit  möglichst*  weiten 
Qualitätsabstufungen  gegeben,  und  ihm  läßt  sich  um  so  leichter  ent* 
sprechen^  als  bei  den  Farmern  der  Wunsch  stets  lebendig  ist,  ihr  Ge- 
treide so  hoch  wie  möglich  gradiert  zu  sehen,  also  auch  bei  ihnen 
ein  psychologisch  begreifliches,  jedoch  wirtschaftlich  ungerechtfertigtes 
Streben  nach  einer  möglichst  milden  Handhabung  des  Gradierungs*' 
Wesens  besteht 

Das  vom  Preise  nicht  gedeckte  Qualitätsplus  bildet  also  für  den 
Getreidekäufer  einen  Gewinn,  der  sich  freilich  nicht  ohne  weiteres 
realisieren  läßt  Die  Eleyatorgesellscbaften ,  welche  ja  < —  wie  im 
früheren  Artikel  geschildert  wurde  —  die  hauptsächlichsten  Getreide« 
aufkäufer  sind,  realisieren  nun  diesen  Gewinn,  indem  sie  entweder 
—  was  mehr  Ausnahme  bildet  —  die  besseren  Qualitätsstufen  eines 
Grades  und  insbesondere  der  beiden  obersten  Grade  unter  Preisauf- 
schlag auf  Probe  an  Müller  weiter  verkaufen,  oder  indem  sie  —  was 
die  Regel  ist  —  durch  das  Qualitätsplus  eines  Grades  niedriger 
gradiertes  Getreide  verbessern,  etwa  durch  Vermischung  von  red  winter 
Nr.  2  und  red  winter  Nr.  3  das  ganze  vermischte  Quantum  zu  Nr.  2 
erheben  oder  durch  Vermischung  einer  kleinen  Quantität  des  ersten 
Grades  mit  einer  größeren  Quantität  des  dritten  Grades  eine  einheit- 
liche Vermischungsmenge  des  zweiten  Grades  erzielen.  Der  Gewinn 
besteht  in  der  nicht  unerheblichen  Differenz  zwischen  den  Preisen  der 
verschiedenen  Grade. 

Das  Bestreben  ist  bei  dieser  allgemein  verbreiteten  Geschäfts- 
praxis, welche  man  im  Börsenjargon  sehr  bezeichnend  „doctoring^^ 
oder  „mixing  business^'  nennt,  natürlich  darauf  gerichtet,  stets  eben 
die-  Minimalgrenze  jedes  Grades  zu  erreichen,  um  im  Preise  ein  volles 
Äquivalent  zu  finden  und  den  möglichen  Qualitätsschnitt,  wie  ich  es 
nennen  möchte,  voll  auszunutzen.  Das  hat  bei  ungewöhnlich  guten 
Ernten,  da  sie  das  Angebot  geringer  Qualitäten  schmälern  und  gleich- 
zeitig   zur  Paralysierung    des    außergewöhnlich  großen   Qualitätsplus 
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die  Nachfrage  nach  ihnen  steigern,  zu  der  merkwürdigen  wirtschafte 
liehen  Erscheinung  der  einseitigen  Preissteigerung  der  niedrigsten 
Weizengrade  geführt  In  Minneapolis  wurde  mir  sogar  mit  Bestimmt* 
heit  versichert,  daß  der  durch  das  Reinigungsverfahren  aus  dem  Oe- 
treide  gewonnene  Schmutz,  der  stets  sorgsam  aufbewahrt  und  bei  den 
Mischungen  wieder  verwertet  wird,  zeitweise  geradezu  einen  Markt* 
wert  habe. 

Diese  allgemein  verbreitete  Geschäftspraxis  hat  den  bereits  im 
ersten  Artikel  angedeuteten  Effekt,  daß  das  gleich  gradierte  Getreide 
beim  Verlassen  der  Elevatoren  in  hohem  Maße  in  sich  homogen  wird, 
indem  die  durch  die  Natur  gegebene  ununterbrochene  Reihe  kleiner 
Qualitätsabstufungen  ersetzt  wird  durch  die  wenigen,  weit  auseinander 
liegenden,  künstlich  hervorgebrachten  Qualitätstypen,  die  den  Minimal- 
grenzen der  einzelnen  Grade  entsprechen.  Dadurch,  daß  das  gradierte 
Getreide  ;nar  ün  diesen  weit  auseinander  liegenden,  in  sich  jedoch 
höchst  gleichartigen  Gradmischungen  auf  den  Markt  gelangt^  gewinnen 
die  Elevatorgesellschaften  den  ihnen  durch  die  Verstaatlichung  der 
Getreideinspektion  genommenen  Einfluß  auf  die  Gradierung  zum  großen 
Teil  wieder,  da  jeder  einzelne  Getreideinspektor  ganz  unbewußt 
das  an  sich  so  unbestimmte  Gradierungsschema  diesen  künstlich 
hervorgerufenen  tatsächlichen  Qualitätsabstufungen  im  Laufe  der  Zeit 
anpassen  wird. 

Und  diese  Geschäftspraxis  hat  noch  die  weitere,  der  soeben  her- 
vorgehobenen einigermaßen  entgegengesetzte  Folge,  daß  die  Ver- 
schiedenheiten der  einzelnen  Gradier uogssysteme  schärfer  hervortreten. 
Damit  hängt  eine  Eigentümlichkeit  Chicagos  zusammen.  Chicago 
zeichnet  sich  nämlich,  im  Gegensatz  zur  oben  entwickelten  natür- 
lichen Tendenz  auf  Herabdrückung  der  Minimalgrenzen  der  einzelnen 
Grade,  durch  eine  besonders  hohe,  rigorose  Gradierung  unter  den 
Getreideplätzen  Amerikas  aus.  Man  ist  zunächt  geneigt,  darin  eine 
Folge  eines  besonders  unabhängig  verwalteten  staatlichen  Inspektions- 
wesens zu  erblicken;  bei  genauerem  Zusehen  gewahrt  man  aber  auch 
hier  den  Pferdefuß  des  wirtschaftlichen  Interesses.  Durch  diese  Aus- 
nahmestellung erreicht  es  nämlich  Chicago,  daß  die  Gradmischungen 
fast  aller  anderen  westlichen  Getreideplätze  unter  den  Minimalgrenzen 
seiner  Grade  bleiben,  so  daß  beispielsweise  Nr.  2  red  winter  Weizen 
von  Minneapolis  ohne  Qualitätsaufbesserung  nicht  mehr  den  zweiten 
Grad  in  Chicago  erreicht.  So  wird  also  Chicago  im  amerikanischen 
Weizenmarkt  gewissermaßen  künstlich  isoliert.  Darin  erblicke  ich  einen 
Haupterklärungsgrund  für  die  Tatsache,  daß  in  Chicago,  trotz  der 
außerordentlichen  Ausdehnung  der  Produktion  und  trotz  aller  Ver- 
vollkommnung des  Transportwesens,  Cor nerungs versuche  noch  stets  an 
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der  Tagesordnmig  sind  und  keineswegs  immer  erfolglos  verlaufen. 

Diese  in  ihrer  Eigenart  nnd  ihren  Folgen  soeben  geschilderte 
y^mixing  bnsiness^  ist  es,  welche  bei  den  Elevatorgesellsohaften  das 
Hansseinteresse  völlig  zurückdrängt,  indem  sie  den  Geschaftsgewinn 
auf  den  bei  steigender  nnd  fallender  Konjunktur  meist  gleich  bleibenden 
Preisunterschied  zwischen  den  Terschiedenen  Oraden  gründet  Neben 
diesem  Qualitätsgewinn  sind  die  Elevatorgesellschaften  kaufmännisch 
in  erster  Linie  basiert  auf  dem  besonderen  Gewinn,  der  beim  Getreide» 
aufkauf,  den  Produzenten  gegenüber,  durch  Herabdrückung  des  Ein- 
kaufepreises  unter  das  Niveau  des  jeweiligen  Marktpreises  sich  machen 
läßt  und  der  durch  sofortigen  Wiederverkauf  im  Terminmarkte  sogleich 
realisiert  wird;  in  zweiter  Linie  kommt  dann  die  Einnahme  aus  den 
Lagerungskosten  und  den  mit  ihnen  zusammenhängenden  Spesen  und 
erst  in  letzter  Linie  ein  Spekulationsgewinn  beim  Getreideverkauf, 
dem  regelmäßig  durch  die  im  Anschluß  an  den  Einkauf  vorgenommenen 
Yersicherungsverkäufe  im  Terminmarkte  bereits  präjudiziert  ist  Das 
Gesagte  schließt  es  natürlich  nicht  aus,  daß  die  Elevatorbesitzer  an 
großen  Spekulationsmanövern  sich  beteiligen,  vielfach  selbst  sie  in- 
szenieren. Das  liegt  aber  außerhalb  des  eigentlichen  Elevatorgeschäfts, 
obwohl  dieses  Spekulationen  in  vorzüglichster  Weise  dienstbar  gemacht 
werden  kann.  Betrachten  wir  den  eigentlichen  Geschäftsbetrieb  der 
Elevatorgesellschaften,  so  müssen  wir  als  Ergebnis  unserer  Erörterung 
konstatieren,  daß  auch  hier  ein  überwiegendes  Baisseinteresse  besteht, 
das  zwar  zur  Zeit  des  Ernteeingangs  besonders  stark  hervortritt,  aber 
nicht  auf  diese  Zeit  beschränkt  ist  und  keinesfalls  durch  ein  korre- 
spondierendes Hausseinteresse  zu  anderer  Zeit  ausgeglichen  wird. 

Etwas  anderes  ist  die  Interessengruppierung  bei  dem  dritten 
Hauptbestandteil  des  Getreideeffektivhandels,  der  Mühlenindustrie. 
Was  den  Getreideankauf  anlangt^  so  ist  diese  natürlich  auch  auf  mög- 
lichst billigen  Ankauf  bedacht  und  wir  haben  gesehen,  daß  sie  bei 
der  Organisation  des  „list  price^  beteiligt  ist  Im  übrigen  ist  ihr  In- 
teresse kein  Baisseinteresse.  Für  sie  ist  vielmehr  im  allgemeinen  ein 
hoher  Preisstand  erwünscht,  da  sie  ihren  Fabrikationsgewinn  prozentual 
nach  dem  von  den  Getreidepreisen  abhängigen  Mehlpreisen  zu  be^ 
messen  pflegt,  so  daß  also  mit  der  Höhe  des  Getreidepreises  gleich- 
mäßig der  Geschäftsgewinn  steigt  Sie  hat  ferner  ein  Interesse  an 
einem  aufsteigenden  Markt  insofern,  als  die  allgemeine  Annahme 
berechtigt  ist,  daß  mit  steigender  Preisbewegung  eine  aufsteigende 
Konjunktur  für  alle  auf  breiten  Absatz  rechnende  Effektivgeschäfte 
Hand  in  Hand  geht  Endlich  ist  sie  an  sich  nach  beendigtem  Getreide- 
ankauf in  der  Hausse  interessiert,  da  sie  auch  kauft,   um  wieder  zu 
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verkaufen.  Aber  dieses  Hausseinteresse  läßt  sich  durch  die  Mühlen-» 
Industrie,  die  mit  der  eigentlichen  Börse  nur  in  lockerem  Zusammen- 
hang steht,  sehr  schwer  betätigen,  und  es  wird  auch  hier  insoweit 
paralysiert  und,  wie  wir  sogleich  sehen  werden,  teilweise  in  das  Gegen- 
teil Terwandelt,  als  TermluTerkäufe  zur  Sicherung  des  angekauften 
Vorrats  gegen  ungunstige  Freisveränderungen  eingegangen  werden. 
Was  den  eigentlichen  Oetreidemarkt  anlangt,  so  muß  daher  sogar 
auch  von  der  Mühlenindustrie  gesagt  werden,  daß  bei  ihr  das  Baisse- 
interesse das  Hausseinteresse  überwiegt  und  jedenfalls  jenes  leichter  und 
wirksamer  geltend  gemacht  werden  kann  als  dieses. 


36.    Die  Freisbildungstendenzen  im  Getreide- 
spekulationsmarkt 

Schwieriger  als  in  den  betrachteten  drei  Hauptzweigen  des  Effektiy- 
handels  läßt  sich  die  Interessengruppierung  im  Spekulationsmarkte, 
der  beim  Getreide  mit  dem  Terminmarkte  zusammenfallt,  abgrenzen. 
Wenn  von  dem  Deckungsgeschäfte  einstweilen  abgesehen  wird,  so  wird 
das  Hausseinteresse  von  den  Käufern  (bulls  oder  longs),  das  Baisse- 
interesse von  den  Yerkäufem  (bears  oder  shorts)  repräsentiert.  Die 
Stärke  dieser  beiden  sich  gegenüberstehenden  Parteien,  die  nicht  nur 
von  der  Kopfzahl,  sondern  auch  von  der  Geschäftskenntnis,  Geschäfts- 
gewandtheit und  Kapitalkraft  abhängt,  wird  etwas  näher  veranschaulicht^ 
wenn  man  sich  klar  macht,  aus  welchen  Kreisen  die  beiderseitigen 
Streitkräfte  sich  rekrutieren ,  insbesondere  in  welchem  Verhältnis  sie 
zu  den  berufsmäßigen  Börsenleuten  einerseits,  den  Outsiders  anderer- 
seits stehen. 

Was  zunächst  die  Haussepartei  anlangt,  so  spielen  zeitweise 
die  Börsenleute  in  ihr  eine  große  Bolle.  Das  ist  der  Fall  bei  Gor- 
nerungsversuchen,  wie  sie  in  Amerika  nicht  selten  vorkommen. 
Ein  Corner  ist  stets  dann  vorhanden,  wenn  die  verfügbaren  Waren- 
vorräte nicht  ausreichen  zur  geforderten  Erfüllung  ungedeckter  Termin- 
verträge. Eine  solche  Situation,  die  immer  eine  lokale  Freissteigerung 
im  Gefolge  hat,  kann  durch  besondere  Ereignisse,  wie  z.  B.  eine 
größere  Verkehrsstörung,  geschaffen  werden  und  kann  auch  zufallig 
durch  eine  unvorsichtige  Ausdehnung  der  Baissespekulation  entstehen, 
sie  kann  aber  auch  künstlich  hervorgerufen  werden,  und  das  ist  es  vor 
allem,  was  man  unter  Corner  zu  verstehen  pflegt. 

Ein  solcher  künstlicher  Corner  ist  stets  nur  in  lokaler  Be- 
schränkung möglich.  Das  Hauptbestreben  muß  also  auf  lokale  Iso- 
lierung des  Cornerplatzes  gerichtet  sein.  Dieses  Bestreben  wird  in 
Chicago,  wie  erwähnt,   außerordentlich  unterstützt  durch  die  dortige 
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strengere  Getreidegradierang,  welche  das  MinimabiiTeaii  jedes  Grades 
so  hoch  legt,  daß  die  Gradmischungen  anderer  Getreidepl&tze  regel- 
mäßig hinter  den  entsprechenden  Ghicagoer  Anforderungen  zurück- 
bleiben. Eine  Getreidezusendung  aus  solchen  Orten  niedriger  Gradierung 
ist  daher  nur  dann  wirtschaftlich  möglich,  wenn  an  dem  Orte  des 
Comerungsversuchs  eine  Freissteigerung  eingetreten  ist,  welche  außer 
den  Transportkosten  entweder  die  Verwendung  eines  höheren  Grades 
oder  eine  Neumischung  zuläßt;  jedoch  auch  wenn  eine  solche  Preis- 
steigerung vorliegt,  wird  häufig  eine  Getreidezufuhr  ausbleiben,  da 
jede  Garantie  f&r  eine  ausreichende  Dauer  dieser  Preissteigerung  fehlt 
und  da  bei  Neumischungen  noch  die  stets  Torhandene  Unsicherheit 
über  die  am  fremden  Orte  gestellten  Gradierungsfordenmgen  hemmend 
wirkt  Diese  Ausführungen  gelten  allerdings  in  ToUem  Umfange  nur 
Ton  gradiertem  Getreide;  sie  erleiden  Einschränkung  mit  der  im  ersten 
Artikel  erwähnten  Zunahme  der  Lagerung  unter  Wahrung  der  Identität 
des  Getreides,  obwohl  dieses  Getreide  weniger  beweglich  ist,  weil  es 
größere  Spesen  trägt  und  zu  bestimmten  Eonsumzwecken  designiert 
ist  Doch  mehr  als  ein  Corner  ist  schon  durch  dieses  nicht  gradierte 
Getreide  zu  Falle  gebracht  worden. 

Für  alle  Zusenduogen  von  außerhalb  konunt  femer  in  Betracht, 
daß  man  niemals  weiß,  ob  nicht  die  Elevator-  oder  Eisenbahngesell-* 
Schäften  mit  dem  Gomerungsversuch  in  Yerbindung  stehen.  Beide 
sind  wichtige  Mittel  zur  lokalen  Isolierung.  Was  zunächst  die  Eisen- 
bahnen anlangt,  so  können  sie  um  so  leichter  der  lokalen  Isolierung 
dienstbar  gemacht  werden,  als  sie  bisher,  jeder  Bestimmung,  welche 
die  Ablieferungsfrist  für  verfrachtete  Güter  fixiert,  erfolgreich  sich 
widersetzt  haben.  Es  ist  daher  stets  möglich,  daß  die  Eisenbahnen 
—  ob  sie  nun  mit  dem  Corner  im  Einverständnis  stehen  oder  nicht  — 
ihre  Transporte  so  sehr  verzögern,  daß  der  ganze  Zweck  der  Zufuhr 
vereitelt  wird.  Was  die  Elevatoren  angeht,  so  bezeichnet  ihr  Fassungs- 
raum ungeMr  die  Aufnahmefihigkeit  einer  Stadt  an  kündigungsfähigem 
Getreide,  zumal  da  die  Gradierung  so  sehr  mit  dem  Elevatorwesen 
verwoben  ist  daß  sie  regelmäßig  ohne  Aufnahme  in  einen  Elevator  so 
umständlich  und  erschwert  ist,  daß  sie  kaum  in  Betracht  kommt.  Es 
läßt  sich  daher  jede  Stadt  dadurch  gegen  Getreidezufuhren  so  gut  wie 
abschließen,  daß  man  den  verfügbaren  Lagerraum  der  Elevatoren  in 
Anspruch  nimmt,  sei  es  durch  tatsächliche  Einlagerung  von  Getreide, 
insbesondere  auch  Getreide  anderer  Art,  als  das,  dem  der  Coroerungs- 
versuch  gilt,  sei  es  durch  bloße  Miete  des  verfügbaren  Lagerraums 
ohne  tatsächliche  Ausnutzung  desselben.  Endlich  ist  sogar  behauptet 
worden,  daß  die  Gradierungsbehörden,  die  ja  die  Entscheidung  über 
die  Terminqualität  in  ihren  Händen  haben,  bisweilen  zu  einem  Corner 
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in  Beziehung  gestanden  hätten,  eine  Behauptung,  die  ich  nicht  zu 
kontrollieren  vermag. 

Mit  dieser  IsoUerung  des  Gomerplatzes  muß  die  Beseitigang  der 
in  ihm  vorhandenen  verfügbaren  Getreidevorräte  verbunden  werden. 
Zu  diesem  Zwecke  sucht  man  diese  Vorräte  möglichst  in  feste  Hände 
des  Eonsums  überzuführen.  Da  die  nach  Osten  vorgedrungenen  Vor- 
räte an  einer  Buckkehr  zum  Westen  so  gut  wie  verhindert  sind,  weil 
die  Erhöhung  ihres  Preises  um  die  Kosten  des  Bücktransports  sie 
auf  die  Dauer  konkurrenzunfähig  machen  würde,  so  werden  von  west- 
lich gelegenen  Plätzen  die  Vorräte  möglichst  unbemerkt  nach  Osten 
abgeschoben,  wohl  gar  auf  Konsignation  nach  England  exportiert  Es 
ist  auch  vorgekommen,  daS  Partien  nicht  unbeträchtlich  unter  dem 
Marktpreis  abgegeben  sind,  wenn  Garantien  für  dauerndes  Fortbleiben 
vom  Markte  geboten  wnrden.  Hat  eine  solche  Abschiebung  und  Über- 
führung in  den  Konsum  stattgefunden,  so  tritt  für  die  weitere  Dauer 
des  Corners  geradezu  ein  Stillstand  im  Effektivgeschäfte  ein,  weil  ja 
die  künstliche  Isolierung  die  weitere  Versorgung  des  betreffenden 
Platzes  mit  Getreide  verhindert.  Das  gilt  vor  allem  vom  Export- 
geschäft in  den  Hafenplätzen  an  der  Atlantischen  Küste,  insbesondere 
in  New  York.  So  wird  z.  B.  berichtet,  daS  beim  sogenannten  Keene 
Corner  in  New  Tork  in  den  ersten  Wochen  des  Jahres  1880  mehr  als 
500  Schiffe  im  Hafen  vergeblich  auf  Fracht  gewartet  hätten,  obwohl 
sie  schließlich  bereit  gewesen  wären,  Getreide  in  Ballast  zu  nehmen 
und  obwohl  gleichzeitig  auf  den  Hauptbahnen  eine  „Getreideblokade", 
d.  h.  eine  ÜberfüUug  der  Zufuhrgeleise  mit  getreidebeladenen  Waggons 
vorhanden  gewesen  wäre. 

Hand  in  Hand  mit  (diesen  Bestrebungen  der  Isolierung  des  Corner- 
platzes und  der  Beseitigung  seiner  Vorräte  geht  endlich  beim  Corner 
der  Ankauf  von  Getreide  zu  einem  bestimmten  Termin.  Früher 
wurde  dieser  Getreideankauf  meist  von  Syndikaten  betrieben;  heutzu- 
tage, wo  die  Konzentrationsbewegung  weiter  vorgeschritten  ist,  pflegt 
ein  Comerungsversuch  häufiger  von  einzelnen,  insbesondere  Elevator- 
besitzem,  unternommen  zu  werden.  Bei  dem  Ankauf  ist  es  ja  von 
größter  Wichtigkeit,  daß  er  möglichst  unauffällig  vorgenonunen,  mög- 
lichst geheim  gehalten  wird.  Das  ist  natürlich  um  so  leichter,  je 
weniger  Leute  in  den  Spekulationsplan  eingeweiht  sind.  Wo  daher 
heute  Syndikate  noch  vorkommen,  pflegt  es  häufig  in  der  Form  des 
„blind  pool^'  zu  sein,  d.  h.  unter  unbegrenzter  [Bevollmächtigung  eines 
einzelnen  zur  selbständigen,  unkontrollierten  Vornahme  aller  ihm  gut 
dünkenden  Manipulationen. 

Sind  alle  diese  für  einen  erfolgreichen  Corner  nötigen  Voraus- 
setzungen geschaffen  worden,  so  ist  es  auf  Grund  des  Mißverhältnisses 
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zwischen  verlangter  und  verfügbarer  Ware  möglich,  zur  2teit  der  nötigen 
Erfüllung  der  Yerkaufekontrakte  durch  andauerndes  Überbieten  eine 
erhebliche  Freissteigerung  herbeizuführen ,  so  daS  die  zwangsweisen 
Differenzregulierungen  einen  hohen  Spekulationsgewinn  für  die  Gomerer 
abwerfeu. 

Natürlich  ist  es  oicht  leicht,  alle  diese  erwähnten  Manipulationen 
erfolgreich  durchzufuhren.  Es  gehört  dazu  eine  ungewöhnliche  ge- 
schäfbliche  Gewandtheit,  sowie  eine  große  Kapitalkraft  oder  hoher 
Kredit  Die  meisten  ComerungsFersuche  sind  deshalb  mißlungen. 
Jedoch  die  oft  wiederholte  Behauptung,  daß  in  einem  Welthandels- 
artikel, me  Getreide,  ein  erfolgreicher  Corner  unmöglich  sei,  ist  un- 
zutreffend« Als  Beispiel  und  vielleicht  hervorstechendstes  Beispiel  eines 
erfolgreichen  amerikanischen  Weizencomers  mag  der  sog.  Hutchinson 
Corner  in  Chicago  vom  September  1888  —  insbesondere  auf  Grund 
der  gleichzeitigen  Berichte  der  in  Börsensachen  regelmäßig  gut  unter- 
richteten größten  Chicagoer  Tageszeitung,  der  „Tribüne^'  —  kurz  be- 
trachtet werden. 

Dieser  Corner  wuchs  aus  einer  Situation  hervor,  die  wesentlicli 
durch  den  Begierungsbericht  vom  Juli  1888  geschaffen  war.  Jener 
Bericht  hatte  durch  seine  hinter  den  Erwartungen  erheblich  zurück- 
bleibende Schätzung  der  bevorstehenden  Ernte  die  Baissepartie  sehr 
gestärkt  und  zwar  rekr.utierte  sich  ihr  Zuwachs  in  erster  Linie  aus 
Europa,  wo  man  Begierungsberichten  im  allgemeinen  größeres  Ver- 
trauen entgegenbringt  als  in  Amerika.  Unter  diesem  die  Blanko- 
verkäufe  fordernden  Einfluß  ging  der  Weizenpreis  bis  zu  70  Cents 
herunter.  Bei  diesem  Freisstande  begann  Hutchinson  seine  Aufkäufe 
und  zwar  auf  September.  Sie  nahmen  bald  solchen  Umfang  an,  daß 
unter  ihrem  Einfluß  der  Preis  Ende  August  bis  auf  94^8  Cents  stieg. 
Hutchinson  schränkte  daher  seine  Aufkäufe  ein  und  ging  selbst  zu 
Verkäufen  über,  um  ein  geeigneteres,  tieferes  Freisniveau  wieder  her- 
zustellen. Das  gelang  ihm  auch;  der  Freis  sank  und  Hutchinson 
hatte,  nach  eigener  Aussage,  mehr  als  10  Millionen  Busheis  September- 
weizen im  Terminmarkt  aufgekauft,  als  der  Freis  am  20.  September 
auf  91  ^/g  Cent  wieder  anlangte.  Neben  Hutchinson  standen  natürlich 
noch  einige  kleinere  Spekulanten  auf  selten  der  Haussepartie.  Die 
gegenüberstehende  Baissepartei  soll  sich  zu  etwa  5000000  Busheis 
aus  Ausländem^  zu  etwa  6000000  Busheis  aus  New  Torkem  und 
nur  zu  etwa  3000000  Busheis  aus  Chicagoern  zusammengesetzt  haben. 
Hutchinson  hat  nach  eigner  Angabe  von  seinen  rund  10000000 
Busheis  nur  8050000  geliefert  erhalten;  damit  war  der  verfügbare 
Vorrat  erschöpft.  Alle  seine  übrigen  Gegenkontrahenten  mußten  sich 
DifferenzregulieruDg  zu  Preisen,  die  er  im  wesentlichen  diktierte,  ge- 
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fallen  lassen.  Der  Ghicagoer  Börsenpreis^  der  diesen  BegaUemngen 
zugrunde  lag^  stieg  denn  auch  in  den  letzten  Septembertagen  ruck- 
weise, wie  die  folgende  Zusammenstellung  der  Tagesnotierungen  ans 
der  „Tribüne**  beweist: 

20.  September  0,91%  Dollar 

25.  „  1,00        „ 

26.  „  1,04        „ 

27.  „  1,25        „ 

28.  „  1,50        „ 

Dieser  letzte  ganz  exzeptionelle  Preis  ist  dadurch  zustande  ge- 
kommen, daß  Hutchinson  selbst  9  Waggonladungen ,  die  er  jedenfalls 
durch  einen  seiner  Leute  auf  den  Markt  hatte  schaffen  lassen,  zu  ihm 
erstand;  im  übrigen  ist  nicht  zu  ihm  gehandelt  worden.  Am  80.  Sep^ 
tember  hatte  Hutchinson  alles  bis  auf  500000  Busheis  reguliert  An 
diesem  Tage  trat  bereits  ein  starker  Preisfall  ein,  da  es  sich  an- 
scheinend nicht  lohnte,  für  das  verbleibende  Quantum  den  Preis  so 
hoch  zu  halten.  Das  meiste  war  zu  den  hohen  Preisen  der  letzten 
drei  Tage  reguliert  worden,  da  die  Baissepartei  anfangs  den  Vorschlag 
Hutchinsons,  zum  Preise  von  1,10  Dollar  abzurechnen,  in  der  Hoff- 
nung auf  einen  schließlichen  Fehlschlag  des  Corners  zurückgewiesen 
hatte.  Hutchinson  soll  in  diesem  einen  „great  deaP'  einen  Gewinn 
von  mehreren  Millionen  Dollar  gemacht  haben.  Es  ist  aber  interessant^ 
daß  auch  ihm  das  Glück  nicht  treu  blieb;  erneute  Corner ungs versuche 
schlugen  fehl  und  bereits  am  28;  April  1891  entzog  sich  Hutchinson, 
aller  Mittel  beraubt,  durch  die  Flucht  seinen  Gläubigem.  Wer  zur 
Zeit  der  Weltausstellung  das  Board  of  Trade  in  Chicago  besucht  hat, 
wird  sieh  vielleicht  noch  der  kläglichen  Buine  des  einst  allgemein  ge- 
fürchteten  „old  Hutch^'  erinnern,  der  jetzt  nach  einem  dürftigen 
Arrangement  mit  seinen  Gläubigern  als  kleiner  Jobber  sein  kümmer* 
liches  Dasein  fristete. 

Aus  dieser  ganzen  —  allgemeinen  wie  speziellen  —  Darstellung 
geht  hervor^  daß  Comerungsversuche  für  den  Landwirt  fast  nie  von 
Bedeutung  und  Nutzen  sind.  Ein  glücklicher  Corner  setzt  eben  eine 
Isolierung  nach  außen  voraus,  ein  unglücklicher  beschränkt  die  Preis* 
Steigerung  auf  ganz  kurze  und  völlig  unberechenbare  Fristen.  Sogar 
in  beiden  Fällen  ruft  ein  Corner  regelmäßig  so  schnell  vorübergehende 
und  von  jähem  Sturz  gefolgte  Preissteigerungen  hervor,  daß  der  Land- 
wirt nur  unter  größtem  Risiko  Vorräte  auf  den  Markt  schaffen  konnte. 
Außerdem  beschränkt  sich  die  Preissteigerung  regelmäßig  auf  eine  eng- 
umgrenzte Getreidequalität,  deren  Beurteilung  für  den  Farmer  sehr 
schwierig  ist  und  deren  definitive  Feststellung  durch  Behörden  ge- 
schieht, mit  denen  der  Farmer  in  keine  persönliche  Berührung  kommt^ 
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wohl  aber,  wie  erwähnt,  der  Corner  angeblieh  bisweilen  in  Beziehung 
steht  Auch  was  oben  bei  Besprechung  der  Isolierungsmaßnahmen 
von  den  Elevator*  und  Eisenbahngesellschaften  gesagt  ist,  wäre  hier 
zu  wiederholen.  Endlich  kommt  noch  hinzu,  daß  Comerungsrersuche 
begreiflicherweise  yielfach  zu  Zeiten  unternommen  werden,  in  denen 
die  Emtevorräte  weit  überwiegend  die  Hände  der  in  Betracht  kom- 
menden Farmer  verlassen  haben.  Jedenfalls  darf  aus  dem  Gesagten 
der  Schluß  gezogen  werden,  daß  diese  preiserhShenden  ComerungsTer- 
suche  für  den  Landwirt  keine  Kompensation  für  etwaige  ihn  schä- 
digende Preisdepressionen  bilden. 

Wenn  man  Ton  diesen  mehr  ausnahmsweisen  Cornerungsversuchen 
absieht,  so  rekrutiert  sich  die  Haussepartei  an  den  amerikanischen 
Getreidebörsen  nur  zum  geringsten  Teil  aus  berufismäßigen  Börsen- 
händlern. Es  ist  vielmehr  eine  dort  von  jedem  Börsenmanne  bestä- 
tigte Tatsache,  daß  beim  regämäßigen  Verlauf  der  Dinge  die  Hausse- 
partei fast  immer  mit  der  weniger  konsolidierten,  kapitalärmeren  und 
weniger  wagmutigen  Partei  zusammen^lt.  Das  hat  seinen  psycholo- 
gischen Grund:  den  nicht  gewerbsmäßigen,  nur  gelegentlichen,  wenig 
gebildeten  Spekulanten  kommt  es  nicht  in  den  Sinn  und  bleibt  es 
unklar,  wie  man  etwas  verkaufen  kann^  das  man  nicht  besitzt,  und 
wie  man  auf  Grund  eines  solchen  Verkaufs  einen  Gewinn  machen 
kann;  das  leuchtet  ihnen  hingegen  ein,  etwas  zu  kaufen,  um  es  später 
wieder  mit  Profit  zu  verkaufen.  Hinzu  kommt,  daß  der  Landwirt, 
welcher  sich  in  Amerika  in  ausgedehntem  Maße  an  der  Spekulation 
beteiligt,  ein  natürlicher  Optimist  in  bezug  auf  die  Preisbildung  ist^ 
und,  wenn  er  spekuliert,  regelmäßig  in  den  Beihen  der  Haussepartei 
zu  finden  ist,  schon  weil  er  meint,  damit  den  guten  Absatz  seiner 
eigenen  Erzeugnisse  zu  fordern.  Es  muß  femer  bedacht  werden,  daß 
in  Amerika  die  Spielsucht  so  weit  verbreitet  ist,  daß  sie  nicht  durch 
die  Beredsamkeit  reisender  Agenten  erst  geweckt  zu  werden  braucht, 
und  daß  die  Selbständigkeit  im  Entschließen  und  Handeln  so  groß  und 
allgemein  ist,  daß  alle  Schlepperdienste  unnötig  werden.  Die  bei  uns 
so  verbreitete  unerfreuliche  Spezies  zu  Spekulationen  anreizender  Wander- 
agenten kommt  daher  in  Amerika,  dessen  Riesenentfemungen  und  un- 
dichte Bevölkerung  ihr  ungünstig  sind,  fast  gar  nicht  Tor.  Man  be- 
schränkt sich  vielmehr  darauf,  Bureaus,  in  denen  Spekulationsordres 
in  der  einen  oder  anderen  Weise  in  Empfang  genommen  werden,  auf- 
zuschlagen, und  wer  spekulieren  will,  findet  zu  ihnen  selbständig  seinen 
Weg.  Das  hat  es  aber  zur  Folge,  daß  während  durch  Agenten  pro- 
vozierte Spekulationen  regelmäßig  nur  die  Ansichten  der  börsenkun- 
digen Agenten   zum  Ausdruck   bringen,  in  Amerika  die  urwüchsigen 
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und  naiven  Ansichten  der  breiten  Masse  über  Preisbildang  und  Spe<* 
kulation  nnTerfalscbt  zur  Geltung  kommen.  Hier  herrscht  daher  in 
den  weitesten  Kreisen  der  Outsiders  die  Haussespekulation,  vor,  die 
nur  durch  andauernde  Mißerfolge  eingedämmt  wird.     . 

Wenn  aber  unter  den  Outsiders  die  Haussepartei  das  Übergewicht 
hat,  so  muß  notwendig  im  Kreise  der  Börsenhändler  ein  entsprechendes 
Baisseinteresse  von  mehr  oder  minder  gleichem  Übergewicht  vorhanden 
sein.  Die  Haussepartei  ist  demnach  —  von  Comerungsversuchen  ab- 
gesehen —  größtenteils  in  Eapitalkräften  gebunden,  aus  Unerfahrenheit 
im  Börsengeschäft  auch  in  ihrer  Unternehmungslust  gehemmt ,  zer- 
splittert und  ohne  Zusammenhalt  Sie  kann  femer  in  höherem  Grade 
als  ihre  Gegner  ihr  Interesse  auf  der  Börse  selbst  nicht  wahrnehmen, 
sondern  ist  auf  YermitÜer  angewiesen,  die  auch  bei  bestem  Willen 
niemals  so  tatkräftig  vorgehen  werden,  wie  wenn  sie  von  eigenem 
Interesse  getrieben  würden.  Sie  hat  daher  geringere  Initiative  und 
geringere  Widerstandskraft  und  sie  leidet  femer  unter  dem  taktischen 
Nachteil,  daß  wegen  ihrer  Zersplitterung  und  Eapitalschwäche  ihre 
Operationen  in  kleinen  Posten  sich  über  die  ganze  Linie  zu  verteilen 
pflegen,  während  die  Baisseoperationen  mit  möglichst  konzentrierter 
Gewalt  sich  geltend  machen.  Dabei  ist  auch  der  Umstand  nicht  zu 
übersehen,  daß  auf  einen  Preisdruck  berechnete  Yerkaufsordres  mit 
keinen  oder  doch  sehr  weiten  Limiten  versehen  zu  sein  pflegen,  während 
die  Eaufordres  meist  eng  limitiert  sind;  jene  können  daher  mit  größerer 
Wucht  sich  geltend  machen,  diese  dagegen  nötigen  den  Eonmiissionär 
vielfach  zu  einem  mhigen  Abwarten. 

Schon  hieraus  könnte  man  folgern,  daß  von  einem  Gleichgewicht 
der  Eräfte  beider  feindlichen  Parteien  in  Amerika  nicht  die  Bede  sein 
kann.  Diese  Folgerung  wird  bestärkt,  wenn  wir  jetzt  flüchtig  uns  zu 
vergegenwärtigen  suchen,  aus  welchen  Gruppen  die  Terminverkäufer 
sich  zusammensetzen  und  welche  Preisbildungstendenzen  bei  ihnen  ob- 
walten, sowie  im  Anschluß  daran,  welcher  Art  sich  die  Interessen- 
gruppierung  im  Stadium  der  Deckung  der  Spekulationskontrakte  um- 
gestaltet 

Sehen  wir  zunächst  noch  von  den  Deckungsgeschäften  ab,  so  lassen 
sich  die  Terminverkäufe  in  die  zwei  Gruppen  der  Terminverkäufe  von 
Getreidebesitzem  und  der  Terminverkäufe  von  Nichtbesitzem  der  ver- 
kauften Ware  zerlegen. 

Die  erste  Grappe  ist  fast  nur „hedging  business'',  d.h.  Termin- 
verkäufe, welche  die  Warenbesitzer  zur  Sicherung  gegen  zukünftige 
Preisfluktuationen  eingehen;  sie  beabsichtigen  nicht  effektive  Erfüllung 
und  führen  auch  nur  ausnahmsweise  zu  einer  solchen,  insbesondere  dann, 
wenn  spezielle  Preisfiuktuationen  die   Preisdifferenzen    zwischen  ver* 
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schiedenen  Graden  aasgleichen.  Diese  hedging  bnsiness  wird  fast  aas- 
nahmslos  von  jedem  Müller  und  Elevatorman  in  Amerika  befolgt,  so 
dafi  die  ganze  Ernte  in  jeder  Saison  ebenso  schnell  wie  sie  eingeht^ 
anch  anf  dem  Terminmarkt  erscheint  Den  einheimischen  Effektiv- 
handlem  schließt  sich  aber  anch  das  Ausland  zum  großen  Teil  an, 
das,  insbesondere  England,  immer  mehr  die  Gewohnheit  angenommen 
haben  soll,  gegen  eingehende  Vorräte  amerikanischen,  indischen,  austra- 
lischen, russischen  Weizens  sich  auf  den  amerikanischen  Terminmärkten, 
Tor  allem  in  Chicago  und  New  York,  zu  Tersichern. 

Haben  nun  alle  diese  Effektivhändler  mit  ihren  Terminverkäufen, 
welche  z.  B.  um  die  Jahreswende  1891/92  bis  zu  500  Mill.  Busheis 
angewachsen  sein  sollen,  ein  Interesse  an  künftigen  Preisfluktuationen? 
Im  allgemeinen  wird  —  so  viel  ich  sehe  —  diese  Frage  verneint; 
allenfalls  ist  man  mehr  geneigt,  ein  Hausse-  als  ein  Baisseinteresse 
anzunehmen.  In  Amerika  ist  der  „hedger^  regelmäßig  Baisseinteressent 
Das  Marginsystem  macht  ihn  schon  dadurch  dazu,  daß  jede  Preis- 
steigerung im  Terminmarkt  den  hedger  der  Gefahr  der  Nachschuß- 
forderungen  aussetzt.  Außerdem  kommt  für  die  Fälle,  wo  das  „hedging^ 
sich  nicht  auf  Getreide  von  LieferungsqualitAt  bezieht,  ein  weiteres 
Moment  hinzu.  Während  nämlich  für  die  vier  oberen  der  fünf  Weizen- 
grade in  ausgedehntem  Maße  vom  „hedging'^  Gebrauch  gemacht  wird, 
sind  im  Terminmarkt  nur  zwei  Grade  lieferbar  und  nur  ein  Grad  ist 
reguläres  Lieferungsgetreide.  Es  kommt  nun  begreiflicherweise  bis- 
weilen vor,  daß  die  verschiedenen  Grade  nicht  ganz  den  gleichen  Preis- 
fluktuationen unterliegen.  Bleiben  sie  auf  der  ganzen  Linie  gleich,  so 
ist  das  irrelevant  für  den  hedger;  er  macht  nur  den  gesicherten 
mäßigen  Geschäftsgewinn.  Dem  kann  sich  noch  ein  Spekulations- 
gewinn anreihen,  wenn  das  Effektivgetreide  ohne  das  Termingetreide 
steigt  oder  der  Terminpreis  allein  ohne  den  Effektivpreis  sinkt.  Steigt 
dagegen  der  Terminmarkt  ohne  entsprechende  Steigerung  des  Preise» 
des  besessenen  Getreides,  so  trifft  ihn  ein  Verlust,  und  daß  dieser  Ver- 
lust sehr  erheblich  sein  kann,  das  haben  vor  wenigen  Jahren  die 
Müller  und  Elevatorleute  im  amerikanischen  Nordwesten  gespürt  Das 
Interesse  dieser  Leute  wird  also  durch  die  Tatsache  bestimmt,  daß 
eine  herabgehende  Konjunktur  im  Terminmarkt  ihnen  niemals  zum 
Schaden,  wohl  aber  zum  eventuellen  Vorteil  gereichen  kann,  eine  auf- 
steigende Konjunktur  hingegen  niemals  zum  Vorteil,  wohl  aber  zum 
entschiedenen  Nachteil.  Sie  haben  demnach  ein  natürliches  Baisse- 
interesse und  sind  sich  dessen  bewußt,  wie  sie  offen  sagen:  „we  have 
got  to  fight  the  bullst 

Die  zweite  und  weit  überwiegende  Gruppe  der  Verkäufer  sind 
die  spekulierenden,    Getreide  nicht  besitzenden  Terminverkäufer,    die 
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,^bort  sellers^'  oder  kurz  ^horts'^^  wie  der  Amerikaner  sagt  DaB  diese 
spekolatiTen  TerminTerkäufer,  die  ja  äußerlich  von  denen  der  Effektiv- 
händler  nicht  zu  unterscheiden  sind,  das  Angebot  aufierordentlich  ver- 
gröfiem,  kann  wohl  nicht  bestritten  werden.  Auch  der  Satz  wird  noch 
allgemein  zugegeben,  daß,  je  starker  das  Angebot^  um  so  starker  auch 
die  mit  jedem  Angebot  verknüptte  preiBdrückende  Macht  Es  firagt 
sich  nur,  ob  die  Tatsache,  daß  das  Warenangebot  darch  dieses  un- 
begrenzte „fiktive  Angebot^'  um  das  Viel&che  vermehrt  wird,  nicht 
vollständig  dadurch  ausgeglichen  wird,  daß  dem  „fiktiven  Angebot'' 
auch  künstlich  eine  „fiktive  Nachfrage^  in  gleicher  Stärke  gegenüber- 
gestellt wird.  Eine  befriedigende  Antwort  dieser  Frage  läßt  sich  nur 
auf  breitester  statistischer  Grundkge  geben.  Hier  sollen  nur  zwei 
Gesichtspunkte  hervorgehoben  werden. 

Daß  das  „fiktive  Angebot''  und  die  „fiktive  Nachfrage'^  sich  in 
Stärke  gleich  seien,  wird  darauf  basiert,  daß  einmal  im  Augenblick 
des  Vertragsschlusses  jedem  Käufer  ein  Verkäufer  und  jedem  Verkäufer 
ein  Käufer  gegenüberstehe  und  daß  zweitens  jedes  Spekulationsgeschäft 
ein  Realisationsgeschäft  im  entgegengesetzten  Sinne  involviere.  Daß 
der  erste  Grund  die  Möglichkeit  einer  zeitweisen  spekulativen  Preis- 
beeinflussung aasschließe,  findet  wohl  kaum  in  Theorie  und  Praxis 
noch  Fürsprecher.  Es  kommt  eben  nicht  nur  auf  ein  numerisches, 
sondern  auch  auf  ein  qualitatives  Gleichgewicht  beider  Parteien  an. 
Das  letztere  kazm  aber  durch  Blanko  verkaufe  erheblich  beeinflußt  werden. 
Nehmen  wir  beispielshalber  an,  daß  in  den  Vereinigten  Staaten  im 
heutigen  Markt  sagen  wir  1000  Personen  sich  befinden,  welche  aus 
verschiedenen  Gründen  den  Terminankauf  von  je  10000  Busheis  Weizen 
zum  Preise  von  einem  Dollar  per  Bushel  für  eine  gate  zeitweilige 
Kapitalanlage  halten  und  daß  am  selben  Ti^e  10  Mill.  Boshels  Weizen 
auf  den  Markt  kommen.  Dann  würde,  ohne  Blankoangebot^  dieser 
ganze  auf  den  Markt  kommende  Vorrat  zum  Mindestpreise  von  einem 
Dollar  Absatz  finden  können.  Wird  aber  außerdem  durch  die  Speku- 
lanten ein  Blankoverkaufsangebot  von  beispielsweise  3  Mill.  Busheis 
geschaffen^  so  absorbiert  das  80 ^/^  der  angenommenen  Kaufkraft  zum 
Preise  von  einem  Dollar;  dafür  muß  Ersatz  geschafien  werden,  wenn 
das  ganze  Angebot  noch  untergebracht  werden  soll;  das  ist  regelmäßig 
nur  möglich  durch  eine  weitere  Käufer  anlockende  Preisermäßigung; 
bei  einem  Herabgehen  auf  95  Gents  findet  sich  vielleicht  die  für  die 
restierenden  S  Mill.  Busheis  noch  nötige  AufnahmebereitschafL  Voll- 
zieht sich  der  ganze  Prozeß  auch  niemals  in  so  reinlichen  arithmetischen 
Formeln,  so  leuchtet  doch  ein,  daß  trotz  numerischer  Gleichheit  beider 
Parteien  ein  Preisdruck  eintreten  kann. 

Innerhalb  der  längeren  Schwebezeit  der  Terminkontrakte  soll  das 
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Gleichgewioht  beider  Farteiea  aber  dadurch  wieder  hergestellt  werden, 
daß  jene  BlankoTerkäofe  Deckangskaufe  nötig  machen;  der  durch  spe- 
kulative Einflüsse  etwa  erfolgte  Preisdruok  stelle  damit  selbst  für  die 
Zukunft  eine  sichere  Korrektur  des  Marktes  in  Aussicht  Wenn  eine 
solche  Korrektur  wirklich  erfolgt,  so  ist  sie  zunächst  nur  für  den  Kon- 
sumenten von  Bedeutung;  für  den  Produzenten  fragt  sich,  wie  und 
wann  dieser  Ausgleich  vor  sich  geht,  über  welchen  Zeitraum  sich  der 
Preisdruck  hinzieht  und  wann  die  Preissteigerung  eintritt 

Eine  Beihe  wirtschaftlicher  Ursachen  hat,  wie  dargelegt  wurde, 
in  Amerika  dazu  geführt,  daß  der  Farmer  den  weitaus  größten  Teil 
seiner  erzielten  Erzeugnisse  unmittelbar  nach  der  Ernte  verkauft.  Die 
ganzen  Ernteeingange  bringt  die  hedging  business,  wie  gezeigt,  alsbald 
auf  den  Terminmarkt;  sie  werden  fast  alle  per  Mai  nächsten  Jahres 
verkauft;  auf  den  Mai  lautet  auch  die  große  Mehrzahl  der  gleich- 
zeitigen spekulativen  Verkäufe.  Soweit  nun  das  Gleichgevricht  der 
Baisse-  und  Haussepartei  durch  die  Deckungskäufe  der  ersten  her- 
gestellt werden  soll,  so  ist  leicht  ersichtlich,  daß  dieser  preisstärkende 
Einfluß  dem  Produzenten  fast  gar  nicht  zugute  kommt,  da  ja  aller- 
dings eine  ganze  Beihe  Deckungsgeschäfte  auch  vor  Neujahr  schon 
gemacht  zu  werden  pflegen,  die  meisten  aber  regelmäßig  nach  diesem 
Zeitpunkt  und  die  den  Preis  besonders  beeinflussenden  in  den  Monaten 
April  und  Mai;  dann  ist  der  Produzent  nicht  mehr  imstande,  nennens- 
wert an  einer  solchen  Steigerung  zu  profitieren. 

Verhält  sich  das  so,  so  vermag  in  Amerika  auch  bei  bestehendem 
Gleichgewicht  der  Hausse-  und  Baissepartei  ein  Nachteil  für  den  Pro- 
duzenten einzutreten.  Aber  auch  ein  solches  Oleichgewicht  besteht 
nicht,  wenn  mir  in  den  voraufgehenden  Ausführungen  der  Nachweis 
gelungen  ist,  daß  —  ohne  Bücksicht  auf  die  Deckungsgeschäfte  —  die 
Baissepartei  in  Amerika,  von  Cornerungsversuchen  abgesehen,  ein  Über- 
gewicht über  die  Haussepartei  hat  Denn  das  Korrektiv  der  Deckungs- 
geschäfte und  hier  also  insbesondere  der  Deckungskäufe  versägt  unter 
dem  Einfluß  des  Marginsystems.  Es  ist  geschildert  worden,  wie  die 
Marginspekulation  danach  trachtet,  die  überwiegend  in  der  Hausse 
engagierten  Outsiders  „aus  ihren  Engagements  zu  drängen^'  und  wie 
sie,  wenn  ihr  dies  gelingt,  die  Haussespekulanten  meist  zwingt  oder 
doch  veranlaßt,  gerade  in  dem  für  sie  ungünstigsten  Augenblick  ihre 
Spekulation  aufzugeben,  so  daß  womöglich  ihre  erzwungenen  Verkaufs- 
angebote den  Preisdruck  noch  besondets  wirksam  verstarken.  Wie 
so  die  „ho1dings<<  der  Haussepartei,  solange  sie  gehalten  werden,  einen 
Ansporn  zu  einem  künstlichen  Preisdruck  bilden,  um  die  Grenze  des 
Limits,  der  Geduld  oder  der  Barmittel  der  Haussespekulanten  zu  er- 
reichen, so  bieten  sie,  wenn  sie  aufgegeben  werden,  den  Baissespeku- 
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lanten  die  erwünsclite  Möglichkeit,  bei  einem  durch  die  Hanssepartei 
selbst  noch  verstärkten  ungewöhnlichen  Preisdruck  auf  Kosten  der 
Haussepartei  sich  in  günstigster  Weise  zu  decken.  Dadurch  fallt  der 
^^korrigierende''  Einfluß  der  Deckungsgeschäfte  fort;  damit  wird  das 
Gleichgewicht  zwischen  Käufer  und  Verkäufer,  das  nach  der  Theorie 
trotz  aller  momentanen  Störungen  im  Verlaufe  der  Schwebezeit  des 
Kontrakts  sich  stets  wieder  einstellen  soU,  dauernd  gestört  Hierin 
beruht  eines  der  Geheimnisse,  aus  denen  sich  die  Erfolge  der  ins  Un- 
geheure gehenden  Spekulationen  der  neueren  Chicagoer  Baissepartei 
erklären. 

Nun  ist  es,  wie  gesagt,  zwar  selbstverständlich,  daS  wie  die  Mar- 
ginspekulation  ebensowohl  ihre  Spitze  gegen  Baisse-,  wie  gegen  Hausse- 
spekulanten zu  richten  vermag,  so  auch  diese  ihre  Wirkung  formell 
und  technisch  sich  ebensowohl  jenen,  wie  diesen  gegenüber  geltend 
machen  kann.  Praktisch  wird  aber  das  Endresultat  stets  das  sein, 
daß  durch  diese  Marginspekulation  eine  einmal  bestehende  Ungleich- 
heit in  den  Marktverhältnissen  beider  Parteien  auf  die  ganze  Dauer 
der  Spekulation  verlängert  wird.  Wenn  es  daher,  um  es  zu  wieder- 
holen, richtig  ist,  daß  die  Spekulationskäufer  überwiegend  Outsiders 
sind,  die  Spekulationsverkäufer  überwiegend  Börsenleute  und  daß  im 
Zusammenhange  damit  die  Haussepartei  von  Anbeginn  an  schwächer 
den  Kampfplatz  betritt  als  ihre  Gegnerin,  so  hat  jene  im  Spekulations- 
markt —  von  Gomerungsversuchen  stets  abgesehen  —  überhaupt  eine 
stark  überlegene  Position.  Damit  gewinnt  die  bisher  ausnahmslos 
mit  den  unzureichendsten  Gründen  aufgestellte  und  viel  wiederholte 
Behauptung,  daß  das  bloße  Vorkommen  von  Blankoverkäufen,  die 
bloße  Existenz  der  „shorts''  einen  dauernden  Preisdruck  bewirken,  für 
Amerika  eine  gewisse  Berechtigung. 

37.  Die  Nebenbörsen. 

Das  bisher  entrollte  Bild  vom  amerikanischen  Getreidebörsenwesen 
und  dem  amerikanischen  Getreidetermingeschäft  insbesondere  ist  ein 
unvollständiges.  Bisher  sind  nur  die  Hauptbörsen  in  den  Kreis  der 
Betrach4iung  gezogen  worden.  Da  aber  die  amerikanischen  Börsen 
nicht  staatliche  Institutionen  irgendwelcher  Art  sind,  noch  vom  Staate 
beaufsichtigt  werden,  da  sie  vielmehr  uninkorporiert  jedem  beliebigen 
Vereine,  inkorporiert  jeder  mit  Charter  versehenen  Erwerbsgesellschaft 
rechtlich  gleich  stehen,  so  ist  es  begreiflich,  daß  sich  in  Amerika  die 
freie  Konkurrenz  auch  auf  dem  Boden  der  Börsengründungen  betätigt  hat« 
Mehrfache  Anlässe  dazu  waren  vorhanden.  Die  stärksten  Anlasse 
waren  finanzieller  Art;   sie  bestanden  darin,   daß  die  hohen  Eintritts- 
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gelder  und  in  erster  Linie  die  Höhe  des  Schlosses  dem  weniger  Be- 
mittelten den  Zutritt  zur  Börse  und  die  Teilnahme  am  Terminhandel 
erschwerten;  hinzu  kommt,  daß  die  wenigen  Börsenplätze  Ton  einem 
großen  Teile  des  spekulationslustigen  Publikums  notwendig  stets  weit 
entfernt  liegen  und  daher  schwer  zu  erreichen  sind.  Es  mußte  also 
lohnend  erscheinen,  diesen  Besitzern  kleinerer  Geldbeutel  —  zumal  da 
die  Spekulationslust  in  Amerika  gar  oft  dem  Geldbeutel  umgekehrt 
proportional  ist  —  ein  Feld  zur  freien  Betätigung  ihres  Spieltriebs 
zu  schaffen. 

Auch  in  den  Kreisen  der  beru&mäßigen  Spekulanten  fehlt  es 
nicht  ganz  an  einem  Anreize  zu  Nebenbörsengrundungen.  Schon  die 
bloße  Existenz  zweier  Eonkurrenzbörsen  hat  für  den  berufsmäßigen 
Spekulanten  insbesondere  niederen  Genres  etwas  Verlockendes,  da  ein 
größeres  Aktionsgebiet  gewonnen,  eine  Art  lokaler  Arbitragegeschäfte 
ermöglicht  wird,  die  eine  Institution  gegen  die  andere  ausgespielt 
werden  kann«  Femer  strebt  ein  urwüchsiger  und  durch  viele  Übung 
gekräftigter  Spieltrieb  nach  jederzeitiger  Betätigung  auch  außerhalb 
der  notwendig  ziemlich  eng  bemessenen  Börsenzeit,  und  vor  allen 
Dingen  beherrscht  jeden  Spekulanten  bei  größeren  in  der  Schwebe 
stehenden  Spekulationsmanövern,  zumal  kurz  vor  der  Entscheidung, 
der  Wunsch,  in  der  Zwischenzeit  zwischen  Börsenschluß  und  Börsen- 
anfang  Handlungen  zur  Förderung  eines  günstigen  Ausgangs  der  ein- 
gegangenen Spekulationen  Yornehmen  zu  können.  Dazu  gesellte  sich 
noch  ein  besonderes  Moment^  welches  das  wichtigste  werden  sollte. 

Die  Börsenverwaltungen  haben  nämlich  von  jeher  —  aus  Gründen, 
die  mir  nicht  ganz  verständlich  geworden  sind  —  dem  Abschluß  von 
Prämiengeschäften  Schwierigkeiten  in  den  Weg  gelegt  Sie  wurden 
in  verschiedenen  Börsenstatuten  als  Spielverträge  bezeichnet  und  ver- 
boten. Vielleicht  war  man  von  Anfang  an  der  Ansicht,  durch  dieses 
stolze  Beispiel  scharfer  Selbstkritik  die  Aufmerksamkeit  vom  gewöhn- 
lichen Termingeschäfte  ablenken  und  sich  Ruhe  vor  weiteren  Angriffen 
sichern  zu  können.  Solche  Verbote  scheinen  allerdings  anfangs  nur 
auf  dem  Papier  gestanden  zu  haben;  ihre  Handhabung  war  eine  so 
laxe,  daß,  wo  Termingeschäfte  abgeschlossen  wurden,  auch  Prämien- 
geschäfte vorkamen.  Das  wurde  anders,  als  die  börsenfeindliche 
agrarische  Strömung,  die  unter  dem  Namen  „Anti-option'^-Bewegung 
bekannt  ist,  anschwoll.  Wie  der  Name  schon  sagt,  hatte  diese  Be- 
wegung, die  sich  sachlich  ebenso  gegen  die  Elevatorgesellschaften,  wie 
gegen  die  Börsen  wandte,  sich  formell  zum  Hauptangriffegegenstand 
die  „Option^'  erkoren.  Bot  dieser  auf  etwas  Willkürliches,  Spielartiges 
deutende  Ausdruck  ein  Schlagwort,  das  in  der  Agitation  die  gute  Basis 
für  weitere  Deduktionen  abgeben  konnte,  so  deckte  er  zugleich  manche 


380     l^ie  Organisation  des  Gretreidehandele  in  den  Vor.  Staaten  von  Amerika. 

Unklarheit,  welche  darin  allerdings  einige  Entschnldigang  findet^  daß 
„Option'^  damals,  wie  es  scheint,  gleichmäßig  das  eigentliche,  beide 
Parteien  bindende  Termingeschäft  und  das  einseitig  verpflichtende 
Prämiengeschiift  bezeichnete;  noch  heate  hat  sich  der  Sprachgebrauch 
im  Geschäftsleben  nicht  ganz  geU&rt.  Um  nan  der  anschwellenden 
Bewegung  die  Spitze  abzubrechen,  wurde  von  den  Börsen  zweierlei 
dekretiert;  einmal:  ,,options''  bezeichnen  hinfort  ausschließlich  Prämien- 
geschäfte, und  Termingeschäfte  heißen  hinfort  ausschließlich  „futures'*; 
und  zweitens:  alle  „options"  werden  verboten.  Wer  hinfort  im  Börsen- 
raum und  zur  Börsenzeit  in  „options'^  Geschäfte  machte,  der  wurde 
Ton  der  Börse  diszipliniert  und  keine  Verträge  solcher  Art  fanden  vor 
den  Arbitrationskomitees  der  Börse  mehr  Anerkennung.  Die  Prämien- 
geschäfte wurden  also  aus  dem  vornehmen  Börsensaal  hinausgeworfen 
auf  die  Straße,  die  Gasse  „the  carb'^  Da  aber  der  Börsendisziplin 
außerhalb  der  eigentlichen  Börsenzeit  und  außerhalb  des  eigentlichen 
Börsenraumes  ein  Ziel  gesetzt  ist,  so  stand  nichts  im  Wege,  daß  sich 
hier  „in  der  Gaase^  eine  „curb  exchange^'  möglichst  formlos  kon- 
stituierte. Sie  konnte  allerdings  nur  auf  das  persönliche  Yertrauen 
aller  Beteiligten  basiert  werden,  da  es  nicht  möglich  ist,  eine  Zwangs- 
gewalt zur  Durchführung  dieser  Transaktionen  zu  konsultieren;  sie 
beschränkt  sich  daher  auch  ausschließlich  auf  Mitglieder  der  offi- 
ziellen Börse. 

Diese  „curb  exchange'^  ist  nun  nicht  ganz  so  primitiv,  wie  ihr 
Name  vermeinen  läßt  Statt  auf  der  Gasse  hat  sie  sich  in  Chicago,  wo 
sie  wohl  allein  eine  nennenswerte  Bolle  spielt,  im  Börsengebäude, 
zwar  außerhalb  der  offiziellen  Börsenräume,  auf  welche  die  Bdrsen- 
disziplin  sich  erstreckt,  doch  in  einem  Börsenkorridor,  der  sich  im 
Laufe  der  Entwicklung  etwas  saalartig  herausgebildet  hat,  einquartiert 
und  tagt  dort  im  Anschluß  an  die  offizielle  Börsenzeit,  die  um  1  ^/^  Uhr 
endet,  bis  3  oder  4  ühr  nachmittags.  Hier  wird  ausschließlich  in 
„Privileges'^  oder  „puts  and  calls^',  jetzt  auch  „options'^  genannt,  ge- 
handelt. So  werden  eben  die  amerikanischen  Prämiengeschäfte 
bezeichnet.  Sie  haben  also  die  bekannte  Eigenart,  daß  sie  nur  die 
eine  Partei  vertragsmäßig  gegen  Gewährung  einer  festen  Prämie 
binden  und  zwar  den  sog.  Verkäufer  eines  Privilegs  —  eines  „put** 
s=  Lieferungsrechtes  oder  eines  „calP'  «  Forderungsrechtes  —  daß 
sie  aber  den  Käufern  des  Privilegs  nur  ein  B,echt  ohne  entsprechende 
Verpflichtung  gewähren;  das  Lieferungs-  und  Forderungsrecht  ist  zu- 
gleich an  jedesmal  bestimmt  fixierte  Preise  geknüpft,  die  regelmäßig 
etwa  7a  ^^^^  P^^  Bushel  zuungunsten  des  Privilegkäufers  von  dem 
letzten  maßgebenden  regulären  Börsenkurse  abweichen.  Diese  hier 
üblichen  Prämiengeschäfte  zeichnen  sich  vor  den  unserigen  regelmäßig 
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dadurch  ans,  daß  sie  sehr  korz  befristet  sind,  meist  schon  am  folgenden 
Tage  fällig  werden. 

Hier  „on  the  cnrb''  worden  nnn  die  y^puts  and  calls^'  ans  bloßen 
Spekulationsgeschäften  znm  Mittel  zur  Beeinflossnng  der  Börse  des 
folgenden  Tages.  Das  geschah  in  solchem  Maße,  daß  die  Direktoren 
der  Ghicagoer  Börse  es  selbst  zogeben,  daß  die  Börse  viel&ch  unter 
dem  Einfluß  des  ^^curb-trading^'  des  Toraafgehenden  Tages  stehe;  sie 
lassen  auch  keine  Gelegenheit  Torübergehen,  ihre  Mißbilligung  dieser 
Einrichtung  auszusprechen;  im  Schatten  dieser  Ungnade  floriert  sie 
jedoch  auf  das  üppigste.  Diesen  Einfluß  auf  die  zukünftige  Börsen- 
preisbildung hat  das  ^^curb  trading^'  einmal  aus  dem  rein  äußerlichen 
Umstände  gewonnen,  daß  es  sich  zwischen  Börsenschluß  und  Börsen- 
anfang schiebt,  hauptsächlich  aber  auf  Orund  der  Eigenart  der  Prämien- 
geschäfte,  die  es  in  besonderer  Weise  ermöglicht,  für  den  nächsten 
Tag  die  Baisse-  und  Hausseinteressen  festzulegen.  Das  beruht  auf 
folgendem. 

Der  Verkäufer  eines  PriTÜegs  hat  —  von  ungewöhnlichen  Aus- 
nahmefallen abgesehen  —  stets  den  Wunsch,  daß  der  Eäufor  desselben 
Yon  dem  ihm  eingeräumten  Lieferungs-  oder  Forderungsrechte  keinen 
Gebrauch  macht;  er  ist  regelmäßig  mit  dem  Gewinn  des  als  Prämie 
bei  uns  bezeichneten  Kau4>reises  des  Privilegs,  der  fQr  einen  Schluß 
von  5000  Busheis  zwischen  25  DoUar  und  100  Dollar  zu  schwanken 
scheint,  zufrieden.  Der  Verkäufer  eines  Privilegs  hat  also  ein  Interesse 
daran,  den  im  Vertrage  festgesetzten  und  nach  dem  bestehenden  Börsen- 
kurse bemessenen  Preis  aufrecht  zu  erhalten.  Darauf  beschränkt  sich 
aber  auch  sein  Interesse  an  der  Preisbildung.  Der  Verkäufer  eines 
„put^S  Also  cin^s  Lieferungsrechtes  für  den  folgenden  Tag,  ist  daher 
nur  begrenzter  Hausseinteressent,  indem  es  für  ihn  gleichgültig  ist,  ob 
der  Preis  sich  über  den  im  Prämienvertrage  fixierten  Preis  erhebt, 
wenn  er  nur  nicht  unter  ihn  herabsinkt.  Ebenso  ist  umgekehrt  der 
Verkäufer  eines  „call",  also  eines  Forderungsrechtes,  ein  begrenzter 
Baisseinteressent.  Beide  bilden  also  gewissermassen  nur  Barriken 
gegen  Ablenkungen  des  Preises  vom  gegenwärtigen  Preisstande  in  der 
einen  oder  anderen  Richtung. 

Lebhafter  ist  das  Interesse  an  der  Preisgestaltung^  das  durch 
den  Kauf  eines  Pri?ileg8  begründet  wird.  So  wird  der  Käufer  eines 
„put"  an  einem  Sinken  der  Preise  interessiert,  denn  da  der  Lieferungs- 
preis Y2  Cent  unter  dem  zur  Zeit  des  Vertragsabschlusses  maßgebenden 
Börsenpreis  fixiert  zu  sein  pflegt,  so  verliert  er  die  Möglichkeit  nutz- 
bringender Geltendmachung  seines  Rechtes  und  zugleich  die  gezahlte 
Prämie,  wenn  die  Preise  am  nächsten  Tage  steigen  oder  auch  nur 
stabil  bleiben,  während  er  einen  Gewinn  von  Ya  Cent  pro  Bushel  abzüg- 
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lieh  des  Kaufpreises  des  ,,pat''  erzielt,  wenn  die  Preise  um  1  Cent  pro 
Bashel  sinken,  und  dieser  Gewinn  natürlich  mit  der  Höhe  des  Preis- 
sturzes wächst.  Ein  entsprechendes  entgegengesetztes  Interesse  an  der 
Preisgestaltung  wird  durch  den  Kauf  eines  ,,call''  begründet. 

Es  leuchtet  ein,  daß  ein  gewiegter  Börsenmann,  der  am  kommenden 
Tage  große  Interessai  auf  dem  Spiele  stehen  hat  oder  umfangreiche 
Spekulationsmanöver  beabsichtigt,  durch  eine  geschickte  und  möglichst 
verschleierte  Manipulation  mit  diesen  das  Interesse  an  der  Preisbildung 
ungleich  verteilenden  Privileggeschäften  im  voraus  Hil&truppen  sich 
zu  werben  oder  bedenkliche  Gegner  matt  zu  setzen  vermag;  er  kann 
das  so  lange  mit  Vorteil  tun,  als  der  eventuell  in  der  „curb  exchange^^ 
drohende  Verlust  hinter  dem  auf  dem  Board  of  Trade  erhofften  Ge- 
winn zurücksteht  Gelingt  es  z.  B.  unter  Verstärkung  durch  die 
Gegenkontrahenten  von  der  „curb^^,  einen  beabsichtigten  Preisdruck  zu 
erzielen,  so  bilden  die  infolge  der  veräußerten  „puts<<  stattfindenden 
Lieferungen  zugleich  eine  Deckung  für  die  Baisseoperationen;  gelingt 
dagegen  diese  Spekulation  auf  der  Hauptbörse  nicht,  so  mindern  die 
in  der  „curb^^  verdienten  Prämien  den  Verlust.  Da  es  in  den  letzten 
Jahren  mehrfach  vorgekommen  ist,  daß  „on  the  carb''  ein  „call''  oder 
^,put''  in  Höhe  von  rund  1  Million  Busheis  in  einem  Satze  verkauft 
wurde,  so  sieht  man,  daß  es  oft  nicht  geringe  Interessen  sind,  welche 
auf  diese  Weise  festgelegt  werden.  Auch  der  bereits  erwähnte  Um- 
stand muß  in  diesem  Zusammenhang  beachtet  werden,  daß  die  „curb 
exchange'',  weil  ihre  Transaktionen  ausschließlich  auf  gegenseitiges  Ver- 
trauen basiert  sind  und  weder  vom  Staate,  noch  von  der  offiziellen 
Börse  anerkannt  werden,  nur  auf  den  Kreis  der  Börsenspekulanten 
beschränkt  ist 

Mag  es  nun  vielfach  schwierig  sein',  die  „curb  exchange''  positiv 
den  eigenen  Spekulationen  dienstbar  zu  machen,  mit  einigem  Geschick 
gelingt  es  stets,  durch  drohende  große  Lieferungen  oder  Forderungen 
eine  Unsicherheit  des  Marktes  für  den  folgenden  Tag  hervorzurufen, 
und  das  kann  von  großer  Wichtigkeit  sein  für  die  Baissespekulanten, 
welche  so  die  Möglichkeit  gewinnen,  im  Trüben  zu  fischen  und  in  un- 
auffälligen Posten  ihre  Deckungskäufe  vorzunehmen.  Da  das  eine  der 
Geschäftspraktiken  ist,  durch  die  der  Meister  der  Baissespekulation, 
Ed.  Pardridge,  groß  geworden  ist,  so  pflegte  man  in  Chicago  einen 
solchen  unsicheren,  stagnierenden  Markt  „Pardridge  market^'  zu  nennen. 

Während  diese  „curb  exchange"  wegen  ihrer  Beschränkung  auf 
das  berufsmäßige  Börsenspekulantentum  mehr  eine  Einzelerscheinung 
ist  und  weniger  mit  der  Hauptbörse  in  Konkurrenz  treten,  als  vielmehr 
sie  in  einem  der  Spekulation  erwünschten  Sinne  ergänzen  will,   sind 
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die  Nebenbörsen,  welche  ans  den  erwähnten  finanziellen  Anlässen 
hervorgewachsen  sind  nnd  sich  an  das  breite  spekulierende  Publikum 
wenden,  über  das  ganze  Land  verstreut  und  der  Hauptbörse  gegenüber 
Konkurrenzuntemehmungen  im  vollen  Sinne  des  Wortes.  Die  Neben- 
börsen dieser  Art  existieren  unter  dem  nicht  ganz  verständlichen 
Namen  ^^bucketshops^^  seit  den  70er  Jahren,  haben  aber  anscheinend 
erst  in  den  letzten  anderthalb  Jahrzehnten  ihre  große  Verbreitung 
gefunden.  Heute  sind  sie  nicht  nur  in  allen  größeren  Städten  an- 
zutreffen —  Chicago  hat  ihrer  mehr  als  dreißig  —  sondern  sie  sind  auch 
zu  Hunderten  über  das  Land  verbreitet;  erfthrene  Geschäftsleute 
Chicagos  schätzen  ihre  Gesamtzahl  auf  1500. 

Solche  bucketshops,  die  von  einzelnen  oder  Aktiengesellschaften 
betrieben  werden^  unterscheiden  sich  äußerlich  oft  wenig  von  den  ge- 
schilderten Geschäftsräumen  mancher  großer  Eommissionshäuser.  Ihre 
Räumlichkeiten,  die  in  allen  Abstufungen  der  Ausstattung  —  vom 
feinen  Salon  mit  geschnitzten,  üppig  gepolsterten  Stühlen  und  weichen 
Teppichen  bis  hinab  zum  dürftigen  Bretterverschlag  mit  gewöhnlichen 
Holzbänken  —  anzutreffen  sind,  stehen  jedem  spekulationslustigen 
Individuum  —  Hännlein  wie  Weiblein  —  offen;  mit  der  Güte  der 
Ausstattung  pflegt  das  Vertrauen  des  Publikums  und  damit  die  Höhe 
der  riskierten  Summen,  aber  nicht  immer  die  Leistungsföhigkeit  und 
Zuverlässigkeit  der  Unternehmer  zu  wachsen.  Solche  bucketshops 
stehen  direkt  oder  indirekt  —  von  später  zu  betrachtenden  Ausnahmen 
abgesehen  —  fast  immer  mit  der  Chicagoer  Produktenbörse  in  Jackson - 
Street,  bisweilen  auch  mit  der  New  Yorker  Fondsbörse  in  Wallstreet 
oder  mit  beiden  —  regelmäßig  durch  Ticker  —  in  telegraphischer 
Verbindung,  so  daß  auch  sie  ihren  Kunden  an  großen  Wandtafeln 
jede  Preisänderung  der  betreffenden  notierten  Waren  meist  innerhalb 
weniger  Sekunden  kundzutun  vermögen.  Im  Gegensatz  zur  Hauptbörse 
und  zu  den  eigentlichen  Eommissionshäusern  ist  die  Spekulation  hier 
an  keine  oder  geringe  Minimalsätze  —  meist  500  Bushel^  —  gebunden, 
und  die  wichtigste  Eigenart  ist,  daß  ein  bucketshop  seinen  Kunden 
die  Mühe  abnimmt^  sich  Gegenkontrahenten  zu  suchen;  denn  niemals 
wird  eine  Kundenspekulation  —  wie  von  den  Kommissionshäusem  er- 
wartet wird  —  auf  der  Börse  ausgeführt,  sondern  in  jedem  Kontrakt 
über  einen  der  fortlaufend  notierten  Artikel  tritt  der  bucketshop  als 
Gegenkontrahent  auf  und  zwar  —  eine  gewisse  Analogie  mit  den  bei 
uns  üblichen,  das  Kommissionsgeschäft  immer  mehr  verdrängenden 
„Anstellungen'^  —  stets  sowohl  als  Käufer,  wie  als  Verkäufer,  zu  dem 
zur  Zeit  des  Vertragsschlusses  gerade  verzeichneten  Preise  und  über 
beliebige  Quantitäten.  Ein  Lieferungstermin  wird  im  Kontrakte,  der 
formularmäßig  unter  vielen  sachlich  bedeutungslosen,  doch  die  Gültig- 
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keit  sichernden  Eantelen  abgeschlossen  wird,  nnr  ans  fonnellen  Oründen 
festgesetzt. 

Was  nnn  die  Technik  dieser  Art  der  Spekulation  im  einzelnen 
anlangt,  so  hat  jeder  Besucher,  der  spekulieren  will,  eine  geringe  so» 
genannte  „Provision'^  —  meist  Y4  Cent  pro  Bushel  —  zu  entrichten  und 
eine  „margin'^,  deren  Hohe  er  selbst  und  zwar  anscheinend  ganz  ohne 
Beschränkung  bestimmt,  zu  hinterlegen.  Tritt  eine  Freisdiflferenz  zu- 
ungunsten der  Kunden  ein,  welche  durch  die  „margin''  nicht  mehr 
gedeckt  wird,  so  ist  die  Spekulation  für  den  Kunden  mißglückt,  der 
hinterlegte  Betrag,  wie  die  „Pro?ision''  dem  bucketshop  yer&llen.  Ver- 
ändert sich  der  Markt  zugunsten  des  Kunden,  so  kann  dieser  zu  jeder 
Zeit  die  Spekulation  schließen  und  Auszahlung  der  ihm  günstigen 
DüOferenz  verlangen,  braucht  es  jedoch  nicht;  ein  Gewinn  tritt  für  den 
Kunden  natürlich  nur  ein,  wenn  die  ihm  günstige  Preisänderung  großer 
ist  als  die  eingezahlte  Provision. 

Wenn  auch  durch  die  f&r  beide  Seiten  verschiedene  Art  der 
Spekulationsbeendigung  und  auch  durch  die  sogenannte  Provisions- 
zahlung die  Chancen  für  beide  Seiten  nicht  ganz  gleich  sind,  so  sind 
doch  diese  börsenartigen  Unternehmungen  —  und  das  ist  das  wirt- 
schaftlieh Interessante  an  ihnen  —  in  fast  naiver  Offenheit  auf  der 
Voraussetzung  aufgebaut,  daß  stets  die  Majorität  der  spekulierenden 
Kunden  verliert,  da  die  allerdings  für  amerikanische  Verhältnisse  hohe 
Kommissionsgebühr  von  ^/^  Cent  per  Bushel  nicht  einen  ausreichenden 
Oewinn,  nicht  einmal  eine  genügende  Risikoprämie  abzugeben  vermag. 
Wir  haben  gesehen,  daß  unter  gewöhnlichen  Verhältnissen  zahlreiche 
Momente  für  die  Berechtigung  dieser  Voraussetzung  sprechen.  Tritt 
diese  Voraussetzung  jedoch  nicht  im  natürlichen  Verlaufe  der  Dinge 
ein,  so  muß  künstlich  ab-  oder  nachgeholfen  werden.  In  kleinen  iso- 
lierten Betrieben  soll  das  verschiedentlich  in  der  Art  geschehen  sein, 
daß  bei  Preisbildungen,  die  für  die  bucketshops  in  starkem  Maße  ver- 
lustbringend sein  würden,  der  ganze  Apparat  unter  dem  Verwände, 
daß  die  telegraphische  Leitung  versage,  sistiert  worden  ist,  so  daß  die 
spekulierenden  Kunden  einfach  ihre  eingezahlten  Summen  zurück  er- 
hielten. Es  sind  jedoch  angeblich  auch  weniger  primitive  Mittel  in 
Anwendung  gebracht  worden.  Der  eigentliche  Organisator  der  bucket- 
shops —  „Jim<<  Murphy,  der  einst  als  armer  Jüngling  von  Rochester 
nach  Chicago  zog  und  jetzt  von  vielen  zu  den  Dollarmillionären  ge- 
rechnet wird  —  brachte  es  eine  Zeit  lang  zustande,  daß  aUe  größeren 
bucketshops  Chicagos  und,  wie  man  sagt,  auch  eine  ganze  Reihe  in 
anderen  Städten  „pooP'artig  kartelliert  wurden,  so  daß  sie  mit  kon- 
zentrierter Kraft  vorgehen  konnten.  Da  die  oben  angeführte  Er- 
scheinung,  daß  die  überwiegende  Majorität  der  kleinen  Spekulanten 
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in  gewöhnlichen  Zeiten  stets  ^^ballish^^  ist,  sich  anch  hier  bewahrheitete, 
so  wurden  die  bucketshops  dadorch,  wie  die  Börse  selbst,  in  ein  ent- 
schiedenes Baisseinteresse  hineingedrängt  Durch  die  Eartelliermig 
gewannen  sie  nun  die  Kraft,  dieses  Baisseinteresse,  sofern  es  nicht  von 
der  Börse  auf  Grund  der  dargelegten  Verhältnisse  bereits  ausreichend 
wahrgenommen  war,  wirkßam  geltend  zu  machen.  Hatten  die  ver- 
bundenen bucketshops  ein  großes,  vielleicht  mehrere  Millionen  Busheis 
betragendes  Hausseinteresse  ihrer  Kunden  sich  gegenüberstehen,  also 
selbst  ein  ausgesprochenes  Interesse  am  Niedergang  der  Preise,  so 
wurden  von  der  Zentralstelle  aus  eiligst  Kommissionäre  mit  Verkäufen 
zu  weichenden  Preisen,  bisweilen  auch  nur  zu  Scheingeschäften,  so- 
genannten „wash-sales'^  beauftragt;  eine  solche  Praxis  konnte  so  lange 
i;nit  Nutzen  befolgt  werden,  als  der  wahrscheinliche  Verlust  im  Termin- 
geschäft dem  sonst  im  bucketshop  drohenden  Verlust  und  eventuell 
statt  dessen  erzielten  Gewinn  nicht  gleichkam:  sie  soll  insbesondere 
in  den  Jahren  1889  bis  1891  mit  Virtuosität  gehandhabt  sein.  Seit-, 
dem  hat  man  weniger  von  ihr  gehört;  es  dürfte  sogar  fraglich  sein, 
ob  jene  Kartellierung  noch  besteht.  Doch  riefen  auch  die  inter- 
nationalen Anbauverhältnisse  in  den  letzten  Jahren  einen  wachsenden 
starken  Preisdruck  hervor  und  gleichzeitig  dominierte  die  Baisse- 
spekulation auf  der  Chicagoer  Börse,  so  daß  den  bucketshops  hin- 
sichtlich der  Preisbildung  nichts  zu  tun,  ja  fast  zu  wünschen  übrig 
blieb.  So  hatte  sich  entschieden  eine  Art  Sorglosigkeit  der  bucketshops 
bemächtigt.  Als  daher  vor  wenigen  Monaten  eine  Aufwärtsbewegung 
in  den  Gedreidepreisen  einsetzte,  sah  sich  bezeichnenderweise  eine 
ganze  Beihe  dieser  Nebenbörsen  alsbald  gezwungen,  ihren  Betrieb 
einzustellen.  So  mußte  in  Boston  ein  großes  Unternehmen  dieser 
Art,  das  70—80  über  die  östlichen  Staaten  verstreute  bucketshops 
besitzen  und  in  den  drei  Jahren  seines  Bestehens  eine  halbe  Million 
DoUars  angesammelt  haben  sollte,  infolge  der  Preissteigerung  in 
wenigen  Tagen  seine  Zahlungen  einstellen;  gleichzeitig  wanderte  ein 
Mr.  John  C.  Allen,  der  solche  Nebenbörsen  in  25  Städten  besitzen 
sollte  ins  Gefängnis,  weil  er  seinen  finanziellen  Ruin  durch  allerlei 
Mittel,  die  den  Strafgesetzen  widersprachen,  aufzuhalten  gesucht  haben 
soll;  ebenso  verkrachte  zur  selben  Zeit  die  Pennsylvania  Commission 
Co.,  das  größte  bucketshop-üntemehmen  in  der  Industriestadt  Pitts- 
burg, femer  die  Western  Grain  and  Stock  Exchange  in  Chicago  und 
ein  anderes  am  selben  Orte  domiziliertes  gleichartiges  Unternehmen, 
das  mit  seinen  Zweigbureaus  den  Staat  Jowa  beglückt  hatte.  Diese 
nach  Zeitungsnotizen  zusammengestellte  Liste  ließe  sich  zweifellos  er- 
heblich vergrößern. 

Die  also   leicht  verhängnisvoll   werdende  Abhängigkeit  von  der 
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Börse  mußte  den  Wunsch  nach  Emanzipation  zeitigen.  Außerdem 
drängt  ein  solches  der  Spielsücht  fronendes  Unternehmen  zu  extremeren 
Bildungen:  die  Beschränkung  der  Notierungen  auf  die  Börsenzeit  er- 
scheint bald  als  störendes  Hemmnis  und  der  aufgereizte  Spieleifer 
verlangt  nach  größeren  und  noch  häufiger  einsetzenden  Preisänderung^n. 
So  kamen  die  ^^mining  stocks^^  und  die  ,,clocks''  auf.  Die  mining 
Stocks  sind  fiktive  Effekten  mit  schön  klingenden  Namen,  von  denen 
auch  die  Zirkulare  der  bucketshops  stets  allerlei  Märchenhaftes  zu 
berichten  wissen.  Bei  solchen  fiktiven  Werten  können  Preisänderungen 
natürlich  den  weitgehendsten  Wünschen  angepaßt  werden.  Ich  habe 
es  z.  B.  beim  Besuche  des  bucketshop  der  Bialto  Commission  Co. 
erlebt,  daß  ein  F.  J.,  das  soll  heißen  Fourth  of  July,  genanntes  Minen- 
papier dieser  Art  in  kurzer  Zeit  einen  Preissturz'  von  89^0  erlebte. 
Da  nun  selbst  der  einfaltigste  Kunde  sich  nicht  gern  der  un- 
verschleierten  Willkür  eines  bucketshop  preisgibt,  so  pflegen  die 
„mining  stock  quotations^'  in  der  Form  einer  „dock''  oder  eines 
„bogus  ticker^'  vorzukommen.  Darunter  versteht  man  einen  ticker- 
artigen Apparat,  welcher  zu  Beginn  des  täglichen  Greschltfts  eine  aus- 
reichende Anzahl  wohl  gemischter,  mit  Zahlen  versehener  Karten  auf- 
nimmt und  während  der  ganzen  Dauer  des  Geschäftsbetriebes  jede 
halbe  Minute  unter  einem  glockenartigen  Signale  eine  Karte  aufwirft^ 
deren  Ziffern  alsbald  am  schwarzen  Brett  allen  Besuchern  sichtbar 
notiert  werden.  Obwohl  dio  Erfindungskraft  des  einzelnen  Unter- 
nehmers sich  viel£EU)h  in  allerlei  raffinierten  Besonderheiten  betätigt, 
ist  doch  im  allgemeinen  die  auf  Grundlage  dieser  „Preisnotierungen'' 
aufgebaute  Spieltechnik  der  oben  geschilderten  ähnlich,  so  daß  selbst 
hier  zur  formellen  Sicherung  Schlußschein- artige  Zertifikate  biedersten 
Inhalts  ausgegeben  werden.  Wenn  solche  Unternehmungen,  wie  die 
zuletzt  geschilderten,  auch  in  Wirklichkeit  nichts  eigentlich  Börsen- 
mäßiges mehr  an  sich  tragen,  so  sollten  sie  doch  als  die  letzten 
Ausläufer  der  ganzen  amerikanischen  Entwicklung  nicht  unerwähnt 
bleiben. 

Es  ist  begreiflich,  daß  diese  bucketshops  in  ihren  verschiedenen 
Abschattierungen  starke  Opposition  weckten.  Schon  das  Konkurrenz- 
interesse veranlaßte  die  Börse,  ihnen  entgegenzutreten;  außerdem  er- 
blickt diese  in  ihnen  wohl  einen  geeigneten  Blitzableiter.  So  kam  es 
zu  dem  geschilderten  hartnäckigen  Kampf,  den  das  Ghicagoer  Board 
of  Trade  hauptsächlich  mit  dem  Mittel  der  Preisnotierungen  gegen 
diese  bucketshops  —  wie  wir  sahen  —  vergeblich  führte.  Trotz  des 
damaligen  Mißerfolges  hat  der  Präsident  der  Chicagoer  Produkten- 
börse in  seiner  programmartigen  vorjährigen  Neujahrsrede  es  befür- 
wortet, im  Interesse  der  Selbsterhaltung  den  Kampf  gegen  diese  immer 
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bedenklicher  tun  sich  greifenden  Eonknrrenzantemehmungen  mit  aller 
Energie  wieder  an&unehmen.  Bisher  scheint  allerdings  diesem  Bäte 
nicht  entsprochen  zu  sein.  Aber  wohl  unter  dem  Einfluß  dieser 
Borsenstimmung  ist  die  Staatsgewalt  neuerdings  gegen  die  bucketshops 
verschiedentliob  eingeschritten.  Oegen  sie  gerichtete  Gesetze  bestehen 
bereits  seit  längerer  Zeit  So  gibt  es  in  Illinois  ein  derartiges  Gesetz, 
das  bereits  aus  dem  Jahre  1887  datiert,  und  in  einer  Beihe  anderer 
Staaten  sind  Gesetze  gegen  sie,  insbesondere  in  den  letzten  Jahren, 
erlassen  worden.  Aber  gegen  wirtschaftliche  Erscheinungen,  die  sich 
dber  die  ganze  Union  verbreiten,  zeigen  sich  Gesetze  der  Einzelstaaten 
regelmäBig  unwirksam.  Meist  bleiben  sie  gänzlich  toter  Buchstabe 
oder  sie  werden  in  irgendeiner  Form  sachlich  umgangen;  wenn  das 
nicht  der  Fall  ist,  so  pflegt  das  auf  die  kurze  Spanne  Zeit  beschränkt 
zu  sein^  in  der  die  öffentliche  Meinung  sich  gerade  auf  die  betreffende 
Frage  konzentriert;  bq  wurden  in  Chicago  im  Anschluß  an  eine  leb- 
hafte Zeitungsagitation  im  März  1892  mehrere  Spielhöllen  mit  „bogu^ 
tickers''  durch  die  Polizei  aufgehoben,  und  mit  den  neuesten  Büstungen 
der  Chicagoer  Börse  traf  es  zeitlich  zusammen ,  daß  gegen  etwu  25 
dortige  buketshops  auf  Grund  des  soeben  erwähnten  Gesetzes  Straf- 
verfahren eingeleitet  wurden«  Dieses  zeitweilige  und  vereinzelte  einzel- 
staatliche Vorgehen  konnte  es  nicht  verhindern,  daß  der  Ruf  durch 
Abhilfemaßregeln  durch  die  Unionsgewalt  immer  lauter  ertönte. 

88.    Die  Anti-option-Bewegung  und  die  Anti-option- 

Gesetzgebung. 

Man  versuchte  die  Bundesgewalt  jedoch  nicht  nur  gegen  die  Neben- 
börsen, sondern  auch  gegen  die  Hauptbörsen  und  zwar  insbesondere 
gegen  das  Warentermingeschäft  in  Bewegung  zu  setzen.  Das  war  das 
Hauptziel  der  bereits  mehrfach  erwähnten  Anti-option-Bewegung,  auf 
die  zum  Schluß  noch  ein  flüchtiger  Blick  geworfen  werden  soll. 

Eine  Volksbewegung,  wie  die  mit  diesem  Namen  bezeichnete  agra- 
rische Opposition  in  Amerika  es  ist,  läßt  sich,  solange  sie  noch  nicht 
der  Geschichte  angehört,  in  ihrem  Entstehen  und  Werden,  in  ihren 
Beweggründen  und  Zielen  schwer  erfassen  und  schildern.  Das  gilt  in 
verstärktem  Maße  von  Volksbewegungen  in  fremden  Staaten  und  ins- 
besondere in  einem  so  weitläufigen  Lande,  wie  es  die  Vereinigten 
Staaten  sind.  Es  soll  daher  auch  hier  nur  der  Versuch  gemacht 
werden,  einen  Überblick  zu  gewinnen  einerseits  —  auf  Grund  neuerer 
Veröffentlichungen  ^   —   über   die  Farmersorganisationen,   welche   die 


^  Zu  vergleichen  sind  insbesondere:   DrewSi  The  present  farmers  move« 
ment  in  Political   Science   Quarterly    1891   S.  282—810,   C.  S.  WaUcer,   The 
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agrarische  OppositioD  leiten,  andererseits  —  auf  Gi^imd  der  Kongreß* 
Terhandlungen  —  über  die  auf  dem  Gebiete  des  Börsenwesens  bisher 
erzielten  Erfolge.  Befriedigend  kann  aach.  dieser .  Versuch  nicht  aus- 
fallen, in  erster  Hinsicht  wegen  der  Dürftigkeit^  in  zweiter  Hinsicht 
wegen  der  Schwerzuganglichkeit  und  Unübersichtlichkeit  des  wortreichen 
Materials. 

Yon  den  agrarischen  Organisationen  wird  noch  immer  in  erster 
Linie  genannt:  The  National-Grange  of  the  Patrons  of  Husbandry. 
Sie  ist  die  älteste  aller  in  Betracht  kommenden  Vereinigungen,  darauf« 
beschrankt  sich  aber  auch  heute  im  wesentlichen  ihre  Bedeutung.  Sie. 
wurde  am  4.  Dezember  1867  in  Washington  insbesondere  von  0.  H.  Eelley, 
einem  Beamten  des  dortigen  Department  of  Agricultur,  gegründet  und 
zwar  in  der  monarchischen  Form  eines  strengen  Ordens  mit  der  Ver- 
pflichtung aller  Mitglieder  zu  Gehorsam  und  Treue.  Dem  National 
Orange  untersteben  die  örtlichen  Gemeinschaften  der  sogenannten 
,,Subordinate  Granges^^,  und  wenn  ihrer  ein  Staat  mehr  als  fünfzehn 
aufweist,  so  kann  in  die  Hierarchie  noch  das  Zwischenglied  einer 
,,State  Orange^  eingeschoben  werden.  Diese  National  Orange  hat  ins- 
besondere in  der  Zeit  nach  dem  Erisenjahre  1878,  in  dem  nicht  weniger 
als  13000  lokale  Oranges  gegründet  sein  sollen,  einen  außerordent- 
lichen Aufschwung  genommen.  Da  unter  den  Erwerbsklassen  in  da- 
maliger Zeit  noch  nicht  das  Bewußtsein  für  die  rielfache  Gegensätz- 
lichkeit ihrer  wirtschaftlichen  Interessen  erwacht  war,  so  beschrankte 
die  Orange  ihre  Mitgliedschaft  keineswegs,  wie  ihrem  Namen  entsprochen 
hätte,  auf  die  ackerbautreibende  BeTölkerung,  sondern  öfinete  ihre 
Arme  den  Angehörigen  und  *  zwar  vorzugsweise  den  Unzufriedenen 
aller  Berufszweige.  Daraus  geht  bereits  hervor,  daß  die  National  Orange 
keineswegs  eine  Vertreterin  der  agrarischen  Interessen  sein  wollte  und 
sein  konnte.  Die  in  den  westlichen  landwirtschaftlichen  Staaten  gegen 
die  Eisenbahnen  erlassenen  bekannten  „Granger  laws^  gehen  deshalb 
auch  nicht  auf  ihre  Initiative  zurück,  der  Zusammenhang  scheint  sich 
vielmehr  im  wesentlichen  auf  Namensgleichheit  zu  beschränken.  Über 
den  wirtschaftspolitischen  Hauptzielen  der  Orange  schwebt  noch  immer 
ein  Dunkel;  da  die  Vorschrift  ihre  Geheimhaltung  mir  keine  aus- 
reichende Erklärung  dafär  zu  sein  scheint,  möchte  ich  annehmen,  daß 
die  Orange  als  Ganzes  wirtschaftspolitische  Zwecke  weniger  verfolgt 
hat,  sich  vielmehr,  ihrer  bunten  Zusammensetzung  entsprechend,  in 
dieser  Beziehung  meist  neutral  verhielt  und  das  Schwergewicht  ihrer 
Aufgaben  auf  das  soziale  und  erzieherische  Gebiet  legte,   es  der  ört- 


fanners  movement  in  Annala  of  the  American  Aeademj,  März  1894  und  Foster, 
The  Orange  and  the  co-operative  enterprises  in  New  England,  ebenda. 


.Die  Organisation  des  Getreidehüidels  in  den  Yer.  Staaten  von  Amerika.     389 

liehen  Organisation  freilassend,  ihr  Gewicht  für  lokale  wirtschaftliche 
Fragen  und  Untersuchungen  Terschiedenster  Art,  je  ihrer  Zusammen- 
setzung gemäß,  in  die  Wagschale  zu  legen.  Aus  diesen  lokalen  Be- 
strebungen erklärt  es  sich  wohl,  daß  die  Orange  im  Jahre  1876 
5  Dampfschiff linien,  82  Elevatoren  und  22  andere  Lagerhäuser  be- 
sessen haben  soll,  und  auf  sie  dürfte  es  auch  zunickgehen,  daß  sie 
neuerdings  genossenschaftlicher  Gründungen  sich  mit  Eifer  angenonmien 
diat,  ohne  allerdings  bisher  —  vielleicht  mit  der  einzigen  Ausnahme 
Ton  genossenschaftlich  organisierten  Feuerversicherungsgesellschaften  — 
oiennenswerte  Erfolge  erzielt  zu  haben.  Heute  hat  die  Grange  an 
.Mitgliederzahl  und  Bedeutung  außerordentlich  eingebüßt;  in  den  süd- 
lichen und  westlichen  Staaten,  aus  denen  sie  früher  vorzugsweise  sich 
rekrutierte,  hat  sie  am  meisten  verloren  und  nur  im  Nordosten,  ins- 
•besondere  im  industriellen  Neu-England,  spielt  sie  noch  immer  eine 
Bolle.  In  der  neuen  agrarischen  Bewegung  tritt  sie  als  Organisation 
verschwindend  wenig  hervor. 

Die  eigentliche  Interessenvertretung  der  Farmers,  der  amerikanische 
„Bund  der  Landwirte",  ist  die  noch  junge  „Farmers'  Alliance'^* 
Eigentlich  muß  man  von  zwei  oder  gär  drei  Organisationen  dieses 
Namens  sprechen.  Die  einflußreichste  ist  die  „Southern  Alliance"  oder, 
wie  sie  offiziell  heißt,  da  sie  in  ihren  Seihen  neben  Landwirten  auch 
viele  Bergarbeiter  zählt,  „The  National  Farmers'  Alliance  and  Indu- 
strial  Union".  Sie  ist  ebenfalls,  wie  die  National  Grange  ein  geheimer 
Orden,  hervorgegangen  aus  einem  Landwirtebund,  der  in  Texas  zuerst 
im  Jahre  1875  ins  Leben  trat  und  nach  zeitweiligen  Mißerfolgen  im 
Jahre  1880  neu  begründet  wurde.  Diese  Farmers'  Alliance  ist  durch 
ein  ITnionsgesetz  vom  29.  Juni  1886  als  eine  Gesellschaft  ohne  Kapital 
inkorporiert  worden ;  die  unter  ihr  stehenden  einzelstaatlichen  „ Alliances" 
erwerben  sich  auch  regelmäßig  einen  Charter  in  ihrem  Staate  und  zwar 
als  Erwerbsgesellschaften  mit  der  Absicht,  ihre  durch  Beiträge  an- 
gesammelten Kapitalien  in  genossenschaftlichen  Gründungen,  z.  B.  Ele- 
vatoren, anzulegen.  Insbesondere  dank  der  außerordentlich  geschickten 
Leitung  ihrer  Führer,  vor  allem  des  C.  W.  Macune,  hat  sie  in  der 
ganzen  Union  mit  alleiniger  Ausnahme  der  Neu-England-Staaten  einen 
großen  Aushang  sich  geworben,  der  bereits  im  Jahre  1890  auf  8  Millionen 


^  Es  gibt  außerdem  eine  Art  offizieller  Yertretiing  der  landwirtschaft- 
lichen Interessen,  welche  mit  dem  deutschen  Landwirtscbaftsrat  verglichen 
werden  könnte.  Das  ist  der  „National  Farmers'  Congress'S  in  den  jeder  Staat 
vom  Gouverneur  ernannte  Vertreter  entsendet  Er  tritt  seit  Beginn  der  acht- 
ziger Jahre  alljährlich  an  stets  wechselnden  Orten  zusammen.  Obwohl  er 
natürlich  auch  unter  dem  Einfluß  der  agrarischen  Bewegung  steht,  scheint  er 
doch  eine  politische  Bedeutung  nicht  zu  haben. 
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Köpfe,  worunter  auch  zahlreiche  Pranexi,  geschätzt  wiirde.  Im  Nord- 
westen ist  der  Einfluß  dieser  Southern  Allianoe  fast  ganz  zurück- 
gedrängt durch  die  Schwesterorganisation  der  ♦,Northcm  Alliance",  die 
völlig  unabhängig  Ton  der  ersten  hervorgewachsen  ist  aus  einem  lokalen 
Landwirtebund  im  Cook  County  im  Staate  Illinois.  Diese  Vereinigung 
des  Nordens  unterscheidet  sich  von  der  soeben  beschriebenen  durch 
ihre  freiere  Organidationsform,  die  von  der  Grezwungenheit  und  Form« 
lichkeit  eines  geheimen  Ordens  nichts  an  sich  hat.  Sie  hat  nie  daran 
gedacht,  ihren  Einfluß  über  die  ganze  Union  zu  erstrecken,  sondern 
Anhänger  ausachließlich  im  nordwestlichen  Weizengebiet,  insbesondere 
in  Minnesota  und  Nebraska,  gewonnen.  Darum  ist  sie  auch  mit 
einiger  Ausschließlichkeit  Vertreterin  der  Weizen  Produzenten,  während 
die  ausgedehntere  Organisation  des  Südens  iu  hohem  Maße  aus  den 
Mais-  und  Baumwollbezirken  sich  rekrutiert  Diesen  beiden  Verein!^ 
gUng6n  schließt  sich  endlich  eine  dritte  an:  ;,The  colored  &rmers' 
national  alliance  and  co-operaüve  union^  Dieser  Negerbund,  der 
eben&lls  in  Texas  und  zwar  im  Jahre  1886  seinen  Anftng  nahm, 
zählte  zu  Beginn  des  Jahres  1891  bereits  elf  inkorporierte  Staats«* 
Alliancen  und  700000  Mitglieder,  die  sich  über  80  Staaten  verteilten. 
Der  Kern  dieser  Allianz  wird  aus  den  Baumwollstaaten  stammen. 

An  Versuchen,  diese  verschiedenen  Organisationen,  insbesondere 
die  Southern  und  Northern  Alliance  zu  verschmelzen,  hat  es  nicht  ge^ 
fehlt,  ein  Erfolg  scheint  jedoch  bisher  ausgeblieben  und  zwar  vor  allem 
an  der  Verschiedenheit  der  Organisationsformen  gescheitert  zu  sein: 
im  Süden  will  man  die  Ordensform  nicht  aufgeben,  die  den  freieren 
Anschauungen  des  Nordwestens  unerträglich  scheint  Trotz  dieser 
Spaltung  decken  sich  die  Ziele  dieser  verschiedenen  Vereinigungen  in 
weitgehendem  Maße.  Man  kann  fast  sagen,  daß  die  sogenannte 
„St.  Louis  platform'^,^  welche  die  Southern  Alliance  in  Gemeinschaft 
mit  den  Enights  of  Labor  im  Dezember  1889  angenommen  hat  und 
welche  in  der  folgenden  Jahresversammlung  unwesentlich  abgeändert 
wurde,  die  politischen  Ziele  aller  Farmers  zum  Ausdruck  bringt.  Diesea 
Programm  deckt  sich  auch  im  wesentlichen  mit  dem  der  neuen  poli- 
tischen Partei,  die  seit  wenigen  Jahren  in  den  Vereinigten  Staaten 
hervorgetreten  ist.  Während  sich  bisher,  in  weitgehender.  Vermrk- 
lichiing  des  Ideals  des  Parlamentarismus,  Demokraten  und  Republikaner, 
zwischen  denen  die  vorwiegend  aus  Deutschamerikanern  bestehenden 
sogenannten  „Mugwumps^*  nur  eine  Vermittlung  ohne  Selbständigkeit 
bilden,  allein  gegenüber  standen,  schiebt  sich  plötzlich  und  dreist,  die 
schöne  Symmetrie  störend,   zwischen  beide  eine  dritte  Partei  ein,   die 


^  Abgedruckt  bei  Drews  a.  a.  0.  S.  291  f. 
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„People's  Party"  oder  „Populisten",  welche  vorwiegend  in  den 
Kreisen  der  Bünde  der  Landwirte  ihre  Anhänger  finden.  Obwohl  sie 
nur  wenig  älter  als  ein  halbes  Jahrzehnt  sein  dürfte,  entfielen 
bei  der  letzten  Präsidentenwahl  von  den  12154542  abgegebenen 
Stimmen  1122045  und  von  der  der  Summe  der  jeweiligen  Kongreß- 
mitglieder entsprechenden  Anzahl  von  Wahlmännern  (420)  22  anf 
diese  People's  Party:  das  erste  Mal  seit  dem  Jahre  1856,  daß  eine 
dritte  Partei  unter  diesen  Wahlmännern  vertreten  war.  In  jedem 
Staate  hatte  sie  Kandidaten  aufgestellt  und  Stimmen  erhalten;  in 
Kansas,  Colorado,  Idaho  und  Nevada  erzielte  sie  absolute,  in 
North  Dakota  und  Oregon  relative  Majoritäten.  Im  Repräsentanten- 
haus zählte  sie  alsbald  zwölf  Mitglieder,  im  Senat  war  sie  auch  mehr^ 
fach  vertreten  und  in  vier  Staaten  wurden  ihre  Anhänger  zu  Gouver- 
neuren erwählt.  So  hat  es  fast  den  Anschein,  als  ob  sich,  ausgehend 
von  der  agrarischen  Opposition,  eine  tiefigreifende  Umwandlung  im 
politischen  Leben  der  Union  anbahne,  die  den  schablonenhaften  Par- 
lamentarismus unterwühlt  und  in  letzter  Linie  als  eine  Zurückdrangung 
des  gesinnungslosen  Berufspolitikers  durch  den  überzeugungsstarren 
Interessenpolitiker  vielleicht  bezeichnet  werden  dar£ 

Worin  besteht  nun  das  Programm  dieser  neuen  Partei  und  der 
geschilderten  Organisationen,  auf  die  sie  sich  stützt?  Als  schön  klin- 
gendes allgemeines  Hauptziel  behauptet  die  ganze  Bewegung  den  Schutz 
gegen  einseitige  Klassengesetzgebung  anzustreben  und  ihre  Spitze  richtet 
sie  gegen  das  mobile  Kapital,  das  nach  ihrer  Ansicht  in  steigendem 
Maße  die  Oesetzgebung  bisher  beherrscht  hat  Sie  verlangt  deshalb 
Neuorganisation  des  nationalen  Wirtschaftslebens,  die,  frei  von  jenem 
Einfluß,  in  gerechterer  Weise  auf  Grund  und  Boden  Bücksicht  nimmt. 
Zu  diesem  Zwecke  stellt  sie  eine  lange  Beihe  einzelner  Torderungen 
auf,  von  denen  die  haupteächlichsten  nach  dem  erwähnten  Programm 
der  Southern  AUiance  hier  aufgezählt  werden  mögen;  Beseitigung  des 
bisherigen  Systems  der  „National  Banks'^  und  Ersetzung  derselben  durch 
die  im  ersten  Artikel  besprochenen  Lombardierungsinstitute  der  „sub- 
treasuries'';  scharfe  staatliche  Kontrolle,  eventuell  Verstaatlichung  aller 
Eisenbahnen,  Telegraphen-  und  Telephonlinien;  freie  Silberprägung; 
Reservierung  der  unbebauten  Ländereien  für  wirkliche  Ansiedler  unter 
Einschränkung  der  Grundstücksspekulation  und  Einziehung  der  Eisen- 
bahnländereien;  Steuerreform  mit  Einführung  einer  progressiven  Ein- 
kommensteuer; Zolltarifrevision  zugunsten  der  breiten  Massen  der  Kon- 
sumenten. Durch  die  Ausführung  aller  dieser  Beformforderungen  hofft 
man  auf  agrarischer  Seite  den  Einfluß  des  mobilen  Kapitals  zu  brechen. 
Mit  diesem  mobilen  Kapital  identifiziert  man  in  erster  Linie  den 
Zwischenhandel,  den  man  deshalb  besonders  befehdet,   mag   er  in  der 
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Form  der  Elevatorgesellschaften  oder  in  der  der  Börse  den  Earmers 
gegenübertreten.  Ein  ^^free,  open  market''  ist  das  erste  Ziel  und  das 
Hauptziel,  für  das  die  Farmers'  Alliance  und  in  nicht  ganz  demselben 
Maße  die  People's  Party  kämpft  Nur  in  dieser  Beziehung  kommt 
•der  Kampf  für  uns  näher  in  Betracht  Soweit  er  sich  gegen  das 
Elevator-  und  Gradierungswesen  —  vor  allem  im  Nordwesten  —  richtet, 
ist  von  ihm  bereits  die  Bede  gewesen;  soweit  er  die  Börse  und  ins- 
besondere den  Terminhandel  betrifft,  soll  jetzt  noch  kurz  seiner  ge- 
dacht werden. 

Die  bisherige  Behandlung  des  Terminhandels  ^  in  Amerika  ent- 
spricht einigermaßen  dem  im  Deutschen  Reich  auf  diesem  Qebiet  bis 
jetzt  bestehenden  Bechtszustand.  OrtUch  und  zeitlich  fehlt  es  an  Ein- 
heitlichkeit in  den  gesetzlichen  Prinzipien  und  im  gerichtlichen  Vor- 
gehen. In  einigen  Staaten  sind  Differenzgeschäfte  durchweg  als  gültige 
Verträge  anerkannt,  so  in  New  Jersey,  Delaware,  California,  Texas;  in 
anderen  Staaten,  wie  in  New  York,  Dlinois,  Ohio,  Missouri,  New  Hamp- 
shire, Virginia,  West  Virginia  und  Wisconsin,  gibt  es  Gesetze,  welche 
in  der  einen  oder  anderen  Form  Spielverträge  (wagers)  verbieten,  ja 
meist  nicht  nur  zivilrechtlich  ungültig,  sondern  sogar  strafrechtlich  yer- 
folgbar  erklären.^ 

Die  Bechtsprechung>  welche  auf  diese  einzelstaatlichen  Gesetze 
und  auf  das  Common  Law  sich  stützt,  ist  selbstverständlich  nicht 
minder  verschiedenartig.  Ohne  den  schwer  zu  erlangenden  Überblick 
über  alle  einschlägigen,  unendlich  zersplitterten  Entscheidungen  ge- 
wonnen zu  haben,  glaube  ich  doch  auf  Grund  der  Durchsicht  einer 
nicht  unerheblichen  Anzahl  von  Gerichtssprüchen  behaupten  zu  können, 
daß  im  allgemeinen  die  amerikanische  Bechtsprechung  in  dieser  Frage 
—   unter    dem  bewußten  oder  unbewußten   Einfluß   der   agrarischen 


^  Die  Anti-Oomer-GksetzgebuDg  kommt  hier  nicht  in  Betracht.  Sie  geht 
zorück  auf  die  alten  Bestimmungen  des  Common  Law  gegen  „engrossing, 
regrating  and  forestalling*^  In  England  sind  diese  im  Jahre  1844  dnrch 
Gesetz  aufgehoben  worden.  Da  aber  die  Rezeption  des  Common  Law  in  den 
'Vereinigten  Staaten  bereits  vorher  erfolgte,  so  stehen  dort  jene  alten  Vor- 
schiiften  noch  in  Kraft,  soweit  das  Common  Law  noch  in  Kraft  steht.  Das 
ist  in  verschiedenen  Entscheidungen,  insbesondere  in  Massachusetts,  Connecticut, 
New  Hampshire,  Jowa,  South  Carolina,  Alabama  und  Texas  anerkannt  worden. 
Zum  Teil  sind  jene  gemeinschaftlichen  Bestimmungen  ausdrücklich  in  den  Ge- 
setzen einzelner  Staaten  wiederholt  worden,  so  in  New  York,  Illinois  und 
Oeorgia.  Vgl.  Bisbee  und  Simonds,  Law  of  the  Produce  Exchange.  Chicago 
18S4,  S.  82  ff.  Auch  die  neueren  Anti-trust-Gresetze  könnten  bei  Pomers  in 
Frage  kommen.  Alle  diese  Bestimmungen  haben  jedoch  bisher  geringe  prak- 
tische Bedeutung  gewonnen. 

*  Vgl.  Bisbee  und  Simonds  a.  a.  O.  S.  259  und  Dewey,  A  treatise  on  con- 
tracts  for  future  delivery  and  commercial  wagers.    New  York  1886,  S.  12 ff. 
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Opposition  —  eine  ähnliche  Wandlung  durchgemacht  hat  wie  bei  ans. 
An&ngs  wurde  nur  sogenannten  reinen  Differenzgeschäften,  also  Ver- 
trägen, in  denen  ausdrücklich  effektive  Erfüllung  ausgeschlossen  und 
Differenzregulierung  vereinbart  war,  die  Elagbarkeit  versagt  Diese 
beschränkteste  Auslegungsart  führte  zu  vereinzelten  Prozessen  gegen 
Bucketshops;  im  übrigen  kamen  derartige  Verträge  kaum  vor  und 
jede  verurteilende  Entscheidung  trug  dazu  bei,  ihre  kleine  Zahl  weiter 
zu  verringern,  da  derselbe  Erfolg  sich  auch  ohne  Ausdrucklichkeit  der 
Abrede  erreichen  läßt  So  kam  man  auch  in  den  Vereinigten  Staaten, 
wie  bei  uns,  dazu,  von  der  Ausdrücklichkeit  der  Differenzabrede  abzu- 
sehen und  ein  stillschweigendes  Abkommen  im  gleichen  Sinne  für  aus- 
reichend zu  halten.  Ein  solches  stillschweigendes  Abkommen  läßt  sich 
nur  aus  Umständen  herleiten,  zieht  also  dem  richterlichen  Ermessen 
weite  Grenzen.  Beschränkte  man  sich  an&ngs  darauf,  nur  aus  solchen 
Umständen,  welche  bei  Gelegenheit  des  Vertragsschlusses  hervortreten, 
Schlüsse  zu  ziehen,  so  dehnte  man  bald  den  Ereis  der  Deduktionen 
auf  die  ganze  Lebensstellung  der  Kontrahenten  aus.  Immerhin  ist 
hiermit  nur  die  allgemeine  Tendenz  der  Entwicklung  angegeben;  Aus- 
nahmen kommen  vor,  und  eine,  feste  Praxis,  mit  der  man  wirklich 
rechnen  konnte,  ist  nicht  gewonnen  worden. 

Einen  Schutz  des  kleinen  Spekulanten  gewährt  daher  die  be- 
stehende Gesetzgebung  und  Rechtsprechung  nicht  einmal  wirtschaftlich, 
während  sie  gar  moralisch  die  Spielsucht  eher  anstachelt  als  dämpft, 
da  sie  in  gewisser  Weise  eine  Spekulation  mit  Gewinn-,  doch  ohne 
Verlustchancen  dem  kleinen  Manne  ermöglicht.  Die  agrarische  Börsen- 
opposition konnte  um  so  weniger  an  diesem  Zustand  Genüge  finden, 
als  sie  ja  keineswegs  den  kleinen  Spekulanten  vor  den  Folgen  seines 
Leichtsinns  und  seiner  Gewinnsucht  schützen,  vielmehr  die  Landwirt- 
schaft von  dem  angenommenen  Preisdruck  durch  den  Terminhandel 
befreien  und  einen  „freien  offenen  Markt^<  sichern  will.  Ihre  laut  ver- 
kündete Absicht  ist  deshalb  darauf  gerichtet^  das  spekulative  Termin- 
geschäft überhaupt  zu  beseitigen. 

Die  Verwirklichung  dieser  Absicht  ist  durch  die  Gesetzgebung  der 
Einzelstaaten  nicht  zu  erreichen.  Denn  einmal  stehen  die  gesetz- 
gebenden Faktoren  und  die  ausführenden  Verwaltungs-  und  Gerichts- 
beamten in  den  Einzelstaaten,  zumal  wo  allgemeine  Beamtenwahl  noch 
vorherrscht  und  „Civil  Service  Beform''  noch  nicht  eingeleitet  ist,  in 
80  hohem  Maße  unter  dem  Einfluß  der  mächtigsten  lokalen  Interessen, 
idaß  es  fraglich  ist,  ob  ein  wirksames  Gesetz  sich  durchbringen  läßt, 
und  noch  fraglicher,  ob  es,  wenn  es  zustande  kommt^  im  Sinne  der 
Gesetzgeber  gehandhabt  werden  wird.  Hinzu  kommt,  daß  die  eifer- 
Büchtige  Konkurrenz  der  Staaten  untereinander  ein  gleichmäßig   ent- 
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sohiedenes  Vorgehen  so  gut  wie  ausschließt,  während  doch  der  er« 
wünschte  Erfolg  ein  solches  voraussetzt.  Trotzdem  liegen  in  mehreren 
Staaten  Börsengesetzentwürfe  vor,  so  z.  B.  in  New  York  eine  Brown 
Bill,  welche  alle  Umsätze  im  Terminmarkt  besteuern  will,  und  in 
Minnesota  ein  allgemeiner  Entwurf,  der  gar  jeden  vorsätzUchen  Ein- 
griff in  die  freie  Preisbildung  des  offenen  Marktes  mit  Gefängnis- 
strafen bedroht 

Die  erwünschte  allgemeine  Abhilfe  ist  auf  diesem  Wege  der  einzel- 
staatlichen Gesetzgebung  nicht  zu  erreichen;  sie  kann  nur  durch  die 
Bundesregierung  geschaffen  werden.  Die  Bundesregierung  ist  jedoch 
in  ihren  Befugnissen  verfassungsmäßig  eng  beschrankt  Ohne  weiteres 
ist  sie  zu  einer  Regelung  des  Börsenwesens  nicht  befugt  Es  galt  da- 
her, einen  die  Kompetenz  der  Bundesgesetzgebung  begründenden  Ver- 
fassungsparagraphen zu  finden,  der  für  ein  Börsengesetz  einen  schützenden 
Unterschlupf  darbietet  Nur  zwei  Bestimmungen  können  in  dieser 
Beziehung  in  Frage  kommen  (Art  1  Sekt  8  §  1  und  §  3):  die  eine, 
welche  den  Kongreß  ermächtigt,  „Steuern^  Abgaben,  Zölle  und  Gefalle 
au&uerlegen^',  die  andere,  welche  ihm  gestattet,  den  „Handel  zwischen 
(among)  den  Staaten''  zu  regeln.  Beiden  Bestimmungen  la£t  sich  nicht 
ganz  leicht  ein  Börsengesetz  subsumieren.  Zu  einem  Finanzgesetz  läßt 
sich  ein  Börsengesetz  schwer  ummodeln,  da  die  offen  geäußerte  Ab- 
sicht der  Beseitigung  des  Terminhandels  die  finanzielle  Ausnutzung 
desselben  logischerweise  ausschließt.  Auch  dürfte  es  verfassungs- 
rechtlich überhaupt  fraglich  sein^  ob  unter  der  Maske  finanzieller 
Zwecke  wirtschaftliche  von  ungleich  einschneidender  Art  verfolgt  werden 
dürfen;  denn  wenn  eine  solche  Yerquickung  auch  bei  den  von  der 
Bundesregierung  auferlegten  Warenzöllen  häufig  vorkommt,  so  liegt  sie 
in  der  Eigenart  der  von  der  Verfassung  ausdrücklich  genannten  Zölle, 
nicht  aber  in  der  Eigenart  von  Abgaben  und  Steuern,  denen  die 
finanziellen  Maßregeln  eines  Börsengesetzes  nur  eingereiht  werden 
können.  Und  was  den  zweiten  Paragraphen,  auf  dem  die  bekannte, 
das  amerikanische  Eisenbahnwesen  regelnde  Interstate  Commerce  Law 
beruht,  anlangt,  so  wird  er  zwar  nach  konstanter  Praxis  nicht  nur 
auf  den  Handel,  sondern  auch  auf  die  Werkzeuge  des  Handels  be- 
zogen ;  trotzdem  macht  es  Schwierigkeiten,  eine  zwischenstaatliche  Ver« 
kehrsbeziehung  beim  Börsenterminhandel  herauszufinden,  um  ihn  jenem 
Paragraphen  subsumieren  zu  können;  man  hat  es  schließlich  in  der 
eigenartigen  Weise  versucht,  daß  man  die  Termingeschäfte  für  ein 
Hemmnis  des  zwischenstaatlichen  Verkehrs  (an  obstruction  to  Interstate 
commerce)  ausgab. 

In  beiden  Sichtungen  ist  also  die  Frage  der  Verfassungsmäßigkeit 
eines  Bundesbörsengesetzes  zum  mindesten  zweifelhaft    Da  auf  diese 
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Frage  nach  deih  amerikanisclien  Verfiisstuigsrecht  nieht  im  Stadium 
der  Gesetzgebnng  durch  die  gesetzgebenden  Körperschaften,  sondern 
ausschließlich  durch  das  Oberbundesgericht,  also  erst  im  Stadium  der 
streitigen  Gesetzanwendung^  das  entscheidende  Wort  gesprochen  wird, 
so  ist  —  abgesehen  Ton  dem  suspensiven  Vetorecht  des  Präsidenten  — 
mit  der  ordnungsmäßigen  Annahme  einer  Antioption-biU  noch  keines- 
wegs gesagt,  daß  damit  das  Ton  der  agrarischen  Opposition  erwünschte 
Ziel  erreicht  ist 

Da  die  GesetzgebungsinitiatiTe  in  den  Vereinigten  Staaten  be- 
kanntlich den  EongreßmitgUedem  überlassen  ist,  so  fehlt  es  natürlich 
nicht  an  Gesetzentwürfen,  die  auf  dem  einen,  wie  auf  dem  anderen 
der  beiden  in  Betracht  kommenden  Verfassungsparagraphen  aufgebaut 
sind.  So  wurde  z.  B.  im  vorigen,  dem  53.  Kongreß  eine  Bill  (ß,  No.  1167) 
von  dem  Senator  Peffer,  einem  Führer  der  People's  Party,  eingebracht^ 
welche  das  Warentermingeschäft  als  Hemmnis  des  zwischenstaatlichen 
Handels  unter  Androhung  hoher  Geld-  und  Gefängnisstrafen  verbot. 
Aber  diesem,  wie,  den  mancherlei  anderen  Oesetzesantragen,  die  auf  die 
„zwischenstaatliche  Klausel^'  der  Verfassung  sich  stützen,  ist  das  regel- 
mäßige Los  der  fast  auf  10000  jährlich  sich  beziffernden  Gesetzes- 
anträge widerfahren:  sie  schlununern  den  Todesschlaf  in  irgendeiner 
Kommission  des  Konigresses,  kommen  nie  zu  einer  Verhandlung  oder 
Abstimmung.  Nur  die  in  das  Gewand  eines  Finanzgesetzes  gekleideten 
Börsengesetzentwörfe  haben  es  zu  praktischem  politischen  Leben 
gebracht 

Der  erste  Versuch  dieser  Art  ist  von  dem  Mitglied  des  Repräsen- 
tantenhauses Butte^orth  aus  Ohio  gemacht  worden,  der  am  20.  Januar 
1890  die  erste  Anti-optiori-bill  (H.  E.  No.  5353)  einbrachte;  sie  wurde 
auch  der  ständigen  Kommission  für  Landwirtschaft  überwiesen  und 
in  dem  von  dieser  erstatteten  Bericht  (H.  B.  Beport  No.  1321)  mit 
einigen  Amendements  zur  Annahme  empfohlen,  doch  kam  sie  nie  zur 
Verhandlung.  Eng  an  dieses  Vorbild  knüpften  im  folgenden,  dem 
52.  Kongreß  im  Senate  Washburn  aus  Minnesota,  im  Bepräsentanten- 
hause  Hatch  aus  Missouri  an,  die  beiden  Männer,  mit  deren  Namen 
die  amerikanischen  Versuche  der  Börsengesetzgebung  hinfort  verbunden 
bleiben  sollten.  Obwohl  die  ganze  agrarische  Bewegung  vielfach  als 
„Anti-option-movement"  bezeichnet  wird,  da  hier  zuerst  —  von  lokalen 
Angelegienheiten  abgesehen  —  ein  gangbarer  Weg  vom  Worte  zur 
Tat  mit  Energie  eingeschlagen  und  damit  eine  Aufregung  im  Lande, 
wie  selten  vorher  durch  einen  gesetzgeberischen  Versuch,  hervorgerufen 
wurde,  so  gehören  doch  die  beiden  genannten  Männer  nicht  zur 
Farmers'  Alliance,  nicht  zur  People's  Party.  Hatch  hat  sich  frei- 
gehalten von  den  agitatorischen  Übertreibungen  jener  extremen  Agrarier 
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und  als  bewährter  Vorsitzender  der  wichtigen  ständigen  Eommission 
für  Landwirtschaft  im  Bepräsentantenhaus  sich  zwar  als  warmer  Freund 
der  Farmers,  doch  auch  als  maßvoller,  von  sachlichen  Erwägungen 
beherrschter  Politiker  bewiesen.  W.  D.  Washburn,  ein  Mitglied  jener 
weitverzweigten,  hochverdienten  Familie  New  Englands,  ist  reicher 
Müller  in  Minneapolis.  Er  steht  mit  Charles  Pillsbury  an  der  Spitze 
des  Mühlenuntemehmens,  das  wohl  mit  Recht  als  das  größte  der  Welt 
sich  rühmt.  Es  darf  als  zweifellos  angenommen  werden,  daß  —  viel- 
leicht unter  anderen  Motiven  —  geschäftliches  Interesse  es  ist,  das 
in  der  Anti-option-Bewegung  Washburn  zum  ersten  Vorkämpfer  im 
Kongreß,  Pillsbury  zum  wuchtigsten  und  geistig  hervorragendsten 
Agitator  werden  ließ.  Welcher  Art  dieses  Interesse  ist,  haben  beide 
niemals  deutlich  verraten;  doch  man  dürfte  es  darin  finden,  daß  die 
»Müllerei  —  wie  wir  sahen  —  ein  weitgehendes  Hausseinteresse  hat, 
das  sie  jedoch  auf  der  Börse  nicht  wirksam  den  überwiegenden  Baisse- 
interessenten gegenüber  geltend  machen  kann,  und  es  dürfte  außer- 
dem in  der  Hoffnung  begründet  sein,  daß  eine  Unterdrückung  des 
Spekulationshandels  die  Führung  im  Getreidehandel  mit  einem  Schlage 
von  Chicago  auf  Minneapolis  übertragen  wird. 

Was  den  Inhalt  der  von  beiden  Männern  angestrebten  Maß- 
nahmen anlangt,  so  erstreckt  er  sich  auf  Getreide  aller  Art,  Hopfen, 
Flachssamen,  Schmalz  und  Schweinefleisch  in  verschiedener  Zubereitung. 
Der  Zweck  ist  Totbesteuerung  des  spekulativen  Terminhandels  in  diesen 
Artikeln  und  dieser  Zweck  wird  erstrebt  einerseits  durch  eine  scharfe 
Scheidung  zwischen  effektiyen  und  spekulativen  Termingeschäften  und 
andererseits  durch  die  Einführung  eines  Terminregisters.  Jene  Grenz- 
linie innerhalb  der  Termingeschäfte  war  in  der  ursprünglichen  Bill 
des  52.  Kongresses  (H.  B.  No.  7845)  im  Stadium  des  Vertragsschlusses, 
in  der  im  53.  Kongreß  erneut  eingebrachten  Bill  (H.  R.  No.  7007)  im 
Stadium  der  Vertragserfüllung  gezogen  worden.  Nach  der  ersten 
kommt  es  nämlich  darauf  an,  ob  der  Kontrahent,  wenn  er  ein  Termin- 
geschäft eingeht,  das  Eigentum  der  verkauften  Ware  oder  wenigstens 
eine  rechtliche  Anwartschaft  auf  dasselbe  besitzt  (ownership  of  the 
product  or  property  or  contract  for  the  ownership  or  right  of  posses- 
sion  of  the  same),  nach  der  zweiten  dagegen  ist  es  ausschlaggebend, 
ob  EflFektiverfüUung  oder  Differenzregulierung  erfolgt  Diese  Änderung 
scheint  vorgenommen  zu  sein,  weil  jene  erste  Scheidung  sich  stets 
^ladurch  illusorisch  machen  läßt,  daß  man  nur  für  den  kurzen  Augen- 
blick des  Vertragsschlusses  sich  die  erforderliche  Warenmenge  leihweise 
verschafft,  und  weil  die  Kontrolle  im  zweiten  Falle  leichter  durch- 
geführt werden  kann.  Zur  Wahrung  des  finanziellen  Charakters  des 
Gesetzes  ist  nun  für  beide  Kategorien  der  Termingeschäfte  ein  Termin- 
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register,  wie  bereits  in  der  Bntterworth  Bill  vom  Januar  1890,  vor- 
gesehen worden.  Nor  derjenige  ist  zum  Terminhandel  berechtigt^  der 
in  ein  solches  jedem  zugängliches  ßegister,  das  für  jede  Börse  be- 
sonders geführt  werden  soll,  eingetragen  ist;  die  Registereintragung 
setzt  voraus  ein  schriftliches  Gesuch,  das  an  den  ,,Collector  of  internal 
revenue'^  des  Bezirkes,  in  dem  die  Börse  liegt,  zu  richten  ist,  und  eine 
Gebührenzahlung,  welche  für  denjenigen,  welcher  ausschließlich  die 
charakterisierten  effektiven  Termingeschäfte  abschließen  will,  auf 
2  Dollar,  für  denjenigen,  welcher  auch  spekulative  Termingeschäfte 
eingehen  will,  auf  1000  Dollar  jährlich  bemessen  ist;  im  zweiten  Fall 
hat  der  betreffende  Börsenhändler  außerdem  für  etwaige  Verfehlungen, 
die  mit  drakonischen  Strafen  von  1000  Dollar  bis  20  000  Dollar  oder 
Gefängnis  von  einem  halben  Jahre  bis  zu  zehn  Jahren  oder  beiden 
Strafen  zugleich  bedroht  sind,  eine  Kaution  oder  Bürgschaft  in  Höhe 
von  40000  Dollar  zu  stellen.  Die  Eingetragenen  erhalten  zur  Legiti- 
mation ihre  Eintragung  bestätigende  Zertifikate. 

Wie  für  den  Terminhandel  im  allgemeinen  ein  Begisterzwang 
eingeführt  werden  soll,  so  ein  Eintragungszwang  für  jedes  einzelne 
Termingeschäft  Jeder  Terminhändler  ist  nämlich  unter  Androhung 
hoher  Strafen  verpflichtet,  alle  von  ihm  abgeschlossenen  Termin- 
geschäfte, deren  Gültigkeit  außerdem  an  die  Innehaltung  einer  doppelt 
zu  vollziehenden  ansführlichen  schriftlichen  Yertragsform  geknüpft 
wird,  am  Tage  des  Yertragschlusses  mit  allen  wesentlichen  Yertrags- 
momenten  in  ein  besonderes  Buch  einzutragen,  das  jederzeit  dem 
zuständigen  Beamten  zur  Einsicht  offen  steht;  außerdem  muß  der 
Effektivhändler  monatlich,  der  Spekulant  wöchentlich  auf  Grund  dieses 
Buches  vollständige  Übersichten  über  alle  in  dem  betreffenden  Zeit- 
raum von  ihm  eingegangenen  Termingeschäfte  anfertigen  und  dem 
zuständigen  Steuerbeamten  einsenden.  Diese  Formvorschriften  haben 
beim  Terminspekulanten  den  Zweck,  die  nötigen  Grundlagen  zu  schaffen 
für  eine  Besteuerung  des  Einzelumsatzes  im  Terminmarkte  und  zwar 
in  Höhe  von  20  Cents  per  Bushel  Getreide  und  von  5  Cents  per  Pfund 
Baumwolle,  Hopfen,  Schmalz  und  Schweinefleisch;  beim  Effektivhändler 
sind  sie  nur  zur  nötigen  Kontrolle  vorgesehen,  deretwegen  auch 
die  Vorschrift  erforderlich  erscheint,  daß  jeder  Effektivhändler  auf 
Verlangen  des  zuständigen  Beamten  den  Beweis  des  Effektivumsatzes 
nach  den  dargelegten  Gesichtspunkten  im  Einzelfalle  führen  muß. 

Ausgenommen  von  diesen  sämtlichen  Vorschriften  sind  alle  Termin- 
kontrakte, welche  für  oder  im  Auftrage  der  Vereinigten  Staaten,  eines 
Einzelstaates,  eines  Territoriums,  einer  Grafschaft  oder  einer  Gemeinde 
abgeschlossen  werden,  ferner  alle  Terminverkäufe,  welche  Farmers 
eingehen  über  Produkte,  die  auf  dem  von  ihnen  bebauten  Boden  her- 
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angewachsen  sind  oder  heranwadisen,  sowie  alle  Terminankäofe,  welche 
Farmers  zu  Fatterungs-  oder  Saatzwecken  vornehmen. 

Diese  Gesetzentwürfe,  denen  man  nach  den  dargelegten  Be- 
Stimmungen  es  nicht  absprechen  wird,  daß  sie  ihr  Ziel,  Spielgeschäfte 
im  Terminmarkte  unmöglich  zu  machen,  mit  Energie  verfolgen,  haben 
bereits  eine  wechselvolle  Geschichte  hinter  sich,  die  zum  Schluß,  soweit 
es  möglich  ist,  noch  kurz  skizziert  werden  soll,  da  sie  gerade  im 
gegenwärtigen  Augenblicke  nicht  ganz  ohne  Interesse  sein  dürfte.  Im 
Anfang  des  52.  Kongresses,  im  Januar  1892,  brachten  Hatch  im 
Repräsentantenhause  und  Washbum  im  Senate  ihre  ersten  Börsengesetz- 
entwürfe (H.  B.  No.  2699  und  S.  No.  685]  ein,  die  im  wesentlichen 
die  dargelegten  Orundzüge  bereits  aufweisen  und  in  ihrem  Sinne  auf 
Grund  zahlreicher  Kritiken  von  den  AntragsteUem  selbst  alsbald 
amendiert  wurden  (H.  R.  No.  7845  und  S.  No.  1757).  Der  Gesetz- 
entwurf im  Bepräsentantenhause  scheint  allein  eine  weitere  Ent- 
wicklung erlebt  zu  haben.  Er  vnirde  zunächst  mit  zwei  anderen  Anti- 
option-bills  der  ständigen  Kommission  für  Landwirtschaft  überwiesen, 
die  in  der  Zeit  vom  3.  bis  18.  Februar  1892  eine  Art  kleiner  Börsen- 
enquete ^  veranstaltete  und  am  4.  April  1892  einen  den  Entwurf 
befürwortenden  Bericht  (H.  R.  Report  No.  969)  erstattete.  In  Über- 
einstimmung mit  diesem  Bericht  nahm  das  Repräsentantenhaus  den 
Gesetzentwurf  am  6.  Juni  1892  mit  168  gegen  87  Stimmen  an.  Drei 
Tage  danach  gelangte  der  Entvnirf  vor  den  Senat,  der  ihn  zunächst 
seiner  ständigen  Justizkommission  überwies,  die  sich  ebenMs  ein- 
gehend mit  ihm  beschäftigt«,  sich  jedoch  über  ihn  nicht  einigen 
konnte  und  ihn  daher  am  7.  Juli  1892  vor  das  Plenum  zurückgelangen 
ließ,  ihn  nicht  befürwortend,  doch  zu  einer  möglichst  baldigen  Be- 
ratung empfehlend.  Im  Plenum  des  Senats  entspann  sich  nun  in 
zwei  Beratungsperioden  (im  Juli  1892  und  Januar  1898]  eine  überaus 
lebhafte,  viele  Tage  umfassende  Debatte,  deren  praktisches  Ergebnis 
war,  daß  der  Entwurf  mehrfach  abgeändert,  vor  allem  auf  Mehl  aus- 
gedehnt und  dann  mit  diesen  Änderungen  am  81.  Januar  1893  mit 
40  gegen  29  Stimmen  (19  enthielten  sich  der  Abstimmung)  an- 
genommen wurde.  So  ging  der  Entwurf  mit  den  Abänderungen  an 
das  Repräsentantenhaus  zurück.  Dieses  überwies  ihn  am  3.  Februar 
von  neuem  der  Kommission  für  Landwirtschaft,  die  bereits  am  folgen- 
den Tage  dem  Hause  empfahl,  den  Abänderungen  nicht  zuzustimmen. 


^  Das  stenographische  Protokoll  ist  veröffentlicht  unter  dem  Titel:  Testi- 
mony  taken  before  the  Committee  on  Agricultore  doring  a  consideration  of 
Bills  Nos.  892,  2699  and  3870,  restricting  and  taxing  dealers  in  futures  and 
options  in  agricnltural  products,  and  for  other  purposes.  Washington,  Govern- 
ment printing  office,  1892. 
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SO  daß  eine  sogenannte  Konferenz  beider  Hänser  znm  Ausgleiche  der 
Differenzen  hätte  berufen  werden  müssen.  Hatch  selbst  war  nicht  der 
Ansicht  seiner  Kommission  und  beantragte  Annahme  der  Vorlage  mit 
den  Änderungen.  Höchste  Eile  war  jetzt  geboten,  denn  der  offizielle 
Endtermin  des  Kongresses,  mit  dem  alle  unerledigten  Bills  ein  großes 
Massengrab  finden,  der  4  März,  ruckte  heran.  Anscheinend  war  keine 
oder  geringe  Aussicht  vorhanden,  nach  der  Geschäftsordnung  den 
Börsengesetzentwurf  noch  bis  zu  diesem  Termine  zur  Verabschiedung 
zu  bringen;  jedenfalls  war  die  Gefahr  groß,  daß  er  in  dem  gewöhn- 
lichen Gang  der  Verhandlungen  zu  Falle  gebracht  wurde.  Man  griff 
deshalb  zu  dem  für  solche  Fälle  in  den  letzten  zehn  Tagen  der 
Session  zur  Verfugung  stehenden  Aushilfsmitt^l  der  „Suspension  der 
Begeln'';  damit  kann  jede  beliebige  Bill  unmittelbar  auf  die  Tages- 
ordnung gebracht  werden,  allerdings  mit  den  einschneidenden  Be- 
schränkungen, daß  erstens  die  Verhandlung  sehr  abgekürzt  und 
formell  geregelt  ist  und  zweitens  bei  der  Abstimmung  eine  Zweidrittel- 
majorität zur  Annahme  erforderlich  ist.  So  versuchte  Hatch  noch 
den  Börsengesetzentwurf  dem  drohenden  nahen  Tode  zu  entreißen. 
Doch  der  Versuch  scheiterte:  der  vom  Senat  abgeänderte  Entwurf 
erhielt  zwar  172  Stimmen,  während  124  Abgeordnete  gegen  ihn 
votierten  und  83  sich  der  Abstimmung  enthielten;  damit  war  eine 
starke  Majorität,  jedoch  nicht  die  formell  nötige  Zweidrittelmajorität 
erzielt 

Dieses  sachlich  günstige  Ergebnis  mußte  dazu  veranlassen,  den 
nur  an  einer  Formfrage  gescheiterten  Feldzug  gegen  den  Terminhandel 
wieder  aufzunehmen.  So  wurde  denn  auch  im  nächsten,  dem  53.  Kon- 
greß, am  7.  Februar  1894,  von  Hatch  ein  neuer,  inhaltlich  im  wesent- 
lichen gleicher  Entwurf  (H.  K  No.  5658)  wieder  eingebracht.  Er 
wurde  wiederum  derselben  Kommission  überwiesen,  im  Mai  1894  von 
Hatch  selbst  durch  einen  abermals  verbesserten  Entwurf  (H.  R.  No.  7007) 
ersetzt  und  nach. heftiger  mehrtägiger  Debatte  am  22.  Juni  1894  mit 
150  gegen  89  Stimmen  —  115  enthielten  sich  der  Absünmiung  — 
wiederum  angenommen.  Dieser  Gesetzentwurf,  den  ich  im  Wortlaut 
mir  übrigens  noch  nicht  habe  zugänglich  machen  können,  legte  bei 
der  Scheidung  zwischen  effektiven  und  spekulativen  Terminhändlern 
das  Schwergewicht,  wie  dargelegt  wurde,  auf  die  Effektiverfüllung, 
während  er  sonst  keine  sachlichen  Abweichungen  erheblicher  Art  von 
seinem  Vorgänger  im  52.  Kongreß  aufzuweisen  scheint.  Er  gelangte 
am  16.  Juli  1894  vor  den  Senat  und  wurde  hier  der  Kommission 
für  Land-  und  Forstwirtschaft  überwiesen  und  von  ihr  bereits  am 
2.  August  mit  einigen  Amendements  wieder  vor  das  Plenum  gebracht. 
Damit  verliere  ich  die  Spur  dieses  Gesetzentwurfs.     Ob   er   irgendwie 
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verschollen  ist,  ob  er  weitere  Schicksale,  insbesondere  weitere  Ab- 
stimmungen erlebt  hat,  habe  ich  bisher  nicht  feststellen  können. 
Jedenfalls  aber  ist  auch  er  nicht  Gesetz  geworden;  er  wird  vielmehr 
mit  dem  Ende  des  53.  Kongresses  (4.  März  1805)  von  dem  gewöhn- 
lichen und  meist  verdienten  Geschick  amerikanischer  Gesetzgebnngs- 
arbeiten  ereilt  worden  ^ein,  zumal  da  man  sicher  wußte,  daß  im 
Falle  der  Annahme  Präsident  Cleveland  vop  seinem  Vetorecht  Ge- 
brauch machen  würde.  Ob  im  begonnenen  54.  Kongreß  wieder  der 
harte  Kampf  eröffnet  werden  wird,  muß  die  Zukunft  lehren.  Bisher 
ist  nichts  davon  bekannt  geworden 


Die  Wanderun§fen  der  Großindustrie 
in  Deutsehland  und  m  den  Vereinigten  Staaten/ 

Zu  den  yielen  Namen,  die  unserer  Zeit  gegeben  worden  sind, 
könnte  man  vielleicbt  noch  einen  hinzufügen.  Ln  Gegensatz  zu  den 
ruhigen  Zeiten  lokaler  Oebundenheit  könnte  man  die  Gegenwart  ein 
Zeitalter  der  Beweglichkeit  nennen.  Alles  ist  in  Bewegung  geraten, 
alles  sucht  man  beweglich  zu  machen.  Selbst  der  Grund  und  Boden 
ist  mobilisiert  worden,  und  wir  erleben  Wanderbewegungen,  die  an 
Massenhafügkeit  und  Nachhaltigkeit  alles,  was  frühere  Zeiten  aufzu- 
weisen haben,  übertreffen. 

Eine  dieser  Wanderbewegungen  ist  bisher  in  der  Literatur  fast 
unbeachtet  geblieben.  Das  sind  die  Wanderungen  der  Großindustrie, 
die  das  Wirtschaftsleben  der  Gegenwart  tief  umgestaltend  durchziehen 
und  auch  für  die  Weltwirtschaft  eine  große  Bedeutung  besitzen. 
Wohl  ist  kürzlich  der  interessante  Versuch  gemacht  worden,  ihre 
Grundlagen  rein  theoretisch-mathematisch,  losgelöst  von  allen  konkreten 
Wirtschaftsverhältnissen,  ähnlich  wie  Thünen  es  für  die  landwirtschaft- 
lichen Betriebe  getan  hat,  darzulegen.'  Die  konkreten  Wanderungen 
selbst  sind  noch  nicht  wissenschaftlich  in  ihrer  Eigenart,  ihren  Gründen 
und  ihren  Folgen  behandelt  worden.  Und  doch  kann  das  Wirtschafts- 
leben  der  Gegenwart,  ohne  einen  klaren  Einblick  in  sie,  kaum  voll- 
ständig verstanden  werden. 

L 

Yon  den  drei  großen  Industrieländern  hat  dasjenige,  an  das  wir 
mit  Recht  an  erster  Stelle  zu  denken  gewohnt  sind,  England,  heute 
solche  Wanderungen  der  Großindustrie  in  nennenswerter  Weise  nicht 
aufzuweisen.  Das  erklärt  sich  aus  den  allbekannten  Besonderheiten 
seines  Wirtschaftslebens.  England,  das  durch  tiefeinschneidende  Meeres- 

^  Zuerst  abgedruckt  in  Schmollera  Jahrbuch  fftr  Gesetzgebung,  Verwaltung 
und  Volkswirtschaft,  1910,  Heft  2. 

*  Alfred  Weber,  Über  den  Standort  der  Industrien.  Erster  Teil:  Reine 
Theorie  des  Standorts.  Mit  einem  mathematischen  Anhang  von  Georg  Pick. 
Tübingen  1909. 
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arme  nnd  kurze,  wasserreiche  Flüsse  ringsum  mit  dem  Meere  in 
schiffbarer  Verbindung  steht,  also  des  Wassertransports  nicht  nur  im 
Auslandshandel,  sondern  auch  im  Inlandshandel  sich  in  weitgehendem 
Maße  bedienen  kann,  bietet  für  seine  Industrie  verhältnismäßig  wenig 
Anlässe  zu  Wanden^ngen;  und  da  es  zugleich  das  Land  der  ältesten 
modernen  Großindustrie  ist,  so  Terteilen  sich  diese  örtlich  beschränkten 
Wanderungen  überwiegend  über  die  ein  Jahrhundert  umfassenden 
Zeiten  des  ersten  kräftigen  Aufschwungs. 

Je  mehr  der  teure  Landtransport  im  Wirtschaftsleben  eines 
Volkes  eine  Bolle  spielt,  um  so  zahlreichere  und  kräftigere  Anlässe  zu 
industriellen  Wanderungen  müssen  sich  ergeben.  Das  ist  der  Fall  in 
den  weitgedehnten  Vereinigten  Staaten  mit  ihrem  unentwickelten 
Flußverkehr  und  dem  kontinental  gelegenen  Deutschland  mit  seiner 
Eüstenarmut  und  seinen  Flüssen,  die  fast  alle  nur  in  einer  Bichtang 
sich  ergießen.  Hier  ist  die  Möglichkeit  und  der  Anreiz  zu  räumlich 
weit  größeren  Wanderungen  vorhanden,  und  da  die  moderne  Wirt- 
schaftsentwicklung sich  hier  in  einer  viel  kürzeren  Zeitspanne,  als  in 
England,  zusammendrängt,  so  treten  diese  örtlich  weit  ausgedehnten 
Wanderungen  eindrucksvoll  in  kurzer  Frist  der  Gegenwart  uns  ent- 
gegen. So  sind  Deutschland  und  die  Vereinigten  Staaten  zum  Haupt- 
schauplatz für  die  Wanderungen  der  Großindustrie  in  der  Gegenwart 
geworden. 

Man  sollte  auf  den  ersten  Blick  allerdings  meinen,  daß  zwischen 
beiden  Ländern  ein  großer  Gegensatz  vorhanden  sein  müßte.  Deutsch- 
land, ein  Land  von  alter  Vergangenheit,  besiedelt  und  hochkultiviert 
seit  anderthalb  Jahrtausenden,  schon  im  1 6.  Jahrhundert  führend  in 
der  gewerblichen  Produktion  der  Welt,  muß  im  Wirtschaftsleben  der 
Gegenwart  vielfach  unter  dem  Druck  der  Vergangenheit  stehen.  Von 
den  Fesseln  früherer  Entwicklung  sich  zu  befreien,  ist  hier  eine  der 
wichtigsten  und  schwierigsten  Aufgaben.  Vielfach  kann  sich  die 
Industrie  durch  Wandern  am  wirksamsten  und  leichtesten  solcher 
lokalen  Bande  der  Vergangenheit  entledigen. 

Die  Vereinigten  Staaten  dagegen  sind  ein  neues  Land,  ohne 
lange  Vergangenheit,  ohne  beengende  alte  Traditionen.  Unbehindert 
konnten  hier  auf  geschichtslosem  Boden  rein  wirtschaftliche  Ziele  von 
vornherein  weit  stärker  sich  geltend  machen,  zumal  da  erst  mit  den 
Eisenbahnen  die  Erschließung  des  Landes  in  großem  Stile  einsetzt 
In  einem  solchen  Lande  scheinen  Korrekturen  der  aus  alten  Zeiten 
überkommenden  wirtschaftlichen  Verhältnisse  durch  Wanderungen  kaum 
nötig  zu  sein. 

Trotzdem  sind  in  den  beiden  so  verschiedenartigen  Ländern  in- 
dustrielle Wanderungen  stärker    hervorgetreten   als    irgendwo    sonst 
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Das  erklart  sich  daraus,  daß  in  Wirklichkeit  die  industrielle  Entwick- 
lung ebensowenig  wie  in  Deutschland,  auch  in  den  Vereinigten  Staaten 
in  voller  i^eiheit  stattfinden  konnte;  hier  wie  dort  stand  tatsachlich 
das  ganze  Wirtschaftsgebiet  für  die  industrielle  Standortswahl  nicht 
von  vornherein  zur  Verfügung.  Die  Beschrfinkungen  der  Freizügigkeit 
waren  in  den  Vereinigten  Staaten  sogar  nicht  minder  stark  als  in 
Deutschland,  nur  waren  sie  anderer  Art 

In  Deutschland  wurzelten  sie  bekanntlich  in  der  Gesetzgebung, 
der  Städte.  Nur  Städte  durften  Gewerbe  betreiben,  eine  jede  aber 
nur  für  ihren  eigenen  Markt  So  wurde  jede  Stadt  nach  Büchers 
Ausdruck  zum  Miniaturbild  der  gesamten  Gewerbetätigkeit  des  Landes. 
Diese  künstliche  Scheidung  mußte  auch  nach  ihrer  rechtlichen  Bp- 
seitigung  noch  lange  wirtechaftlich  und  politisch  fortwirken.  Wirt- 
schaftlich mußte  sie  das  Streben  erzeugen,  den  Absatz  nicht  durch  Er- 
weiterung des  Kundenkreises,  sondern  durch  Vermannigfachung  der 
Erzeugnisse  zu  vergrößern.  Auch  die  ersten  Maschinenfabriken  fühlten 
sich  noch  unter  dem  Zwang  der  alten  Gebundenheit  des  Marktes  ge- 
nötigt, auf  möglichst  vielen  Gebieten  des  Maschinenbaues  sich  zu  be- 
tätigen, um  beschäftigt  zu  sein,  und  haben  manchmal  allerband  andere 
Geschäfte  noch  hinzunehmen  müssen.  Politisch  ist  gleichzeitig  der 
natürliche  Gegensatz  von  Stadt  und  Land  künstlich  noch  bedeutend 
verschärft  worden.  Erst  volle  Freizügigkeit  konnte  diese  politischen 
und  wirtschaftlichen  Folgen  mildem. 

Auch  in  den  Vereinigten  Staaten  fehlt  es  nicht  ganz  an  künst- 
lichen Schranken.  Die  Gesetzgebung  des  Mutterlandes  verbot  bekannt- 
lich im  Interesse  der  englischen  Industrieausfuhr  alle  Gewerbe,  die 
nicht  ihrem  Wesen  nach  lokal  gebunden  sind.  Aber  wichtiger  war 
die  weitgehende  örtliche  Beschränkung,  die  die  Natur  des  Landes  mit 
sich  brachte.  Wie  sie  die  Kolonisation  zunächst  auf  den  östlichen 
Küstenstreifen  beschränkte,  so  mit  ihr  auch  die  industrielle  Entwick- 
lung. Denn  je  geringer  die  Besiedelung  war,  um  so  schwieriger 
war  es,  Kapital  und  Arbeit  zu  beschaffen,  um  so  höher  waren 
Zins  und  Lohn,  um  so  größer  war  das  Risiko.  Nur  im  besiedelten 
Osten  war  das  Land  genügend  bekannt  und  gesichert,  war  ein  Absatz- 
markt vorhanden,  ließen  Arbeitskräfte  und  Kapital  zu  annehmbaren 
Bedingungen  sich  beschaffen. 

Hier  entwickelten  sich  zunächst  die  ihrem  Wesen  nach  lokal  wirt- 
schaftlichen Gewerbe,  d.  h.  die  Nachbarschaftsgewerbe,  deren  Erzeug- 
nisse zur  unmittelbaren  Unterhaltung  der  Kolonistenbevölkerung  nötig, 
aber  nicht  haltbar  und  transportfähig  waren.  Sie  bilden  den  ältesten, 
noch  in  die  Kolonialperiode  zurückreichenden  Zweig  der  amerikanischen 
Industrie.    Sie  konzentrieren  lange  die  gewerbliche  Energie  des  Landes 

26* 


404     WanderuDgen  der  Großindastrie  in  Deatschland  and  in  den  Ver.  Staaten. 

auf  sich  nnd  finden  in  der  Erweiterung  ihres  Absatzes  keine  künstlichen 
Schranken;  im  Gegenteil,  mit  der  Besiedelung  wächst  fast  notwendig 
ihr  Markt  Alter  und  Sonderstellung  und  Marktzuwachs  haben  wohl 
mitgewirkt,  daß  aus  diesen  ursprünglich  lokalwirtschafklichen  Gewerben 
hier  noch  in  höherem  Maße,  als  anderswo,  Großindustrien  von  volks* 
und  weltwirtschaftlicher  Bedeutung  hervorgewachsen  sind.  Drei  Ge* 
werbe,  in  denen  die  Vereinigten  Staaten  eine  führende  Rolle  spielen^ 
sind  hier  vor  allem  zu  nennen:  Müllerei,  Schlachtgeschäft,  Schuh- 
macherei. 

Andere  Gewerbe,  die  nicht  durch  ihre  Besonderheit  auf  den 
Nachbarschaftskreis  beschränkt  wurden,  konnten  auf  dem  Boden  der 
Vereinigten  Staaten  erst  nach  der  Losreißung  rom  Mutterlande  ent- 
stehen. Mit  der  politischen  Unabhängigkeit  wurde  die  Möglichkeit 
geschaffen,  sie  ins  Leben  zu  rufen,  und  von  dieser  Möglichkeit  alsbald 
umfassenden  Gebrauch  zu  machen,  bot  der  Krieg  mit  England  im 
Jahre  1812  den  nötigen  starken  besonderen  Anreiz.  Denn  er  schnitt 
den  Amerikanern  jede  Zufuhr  englischer  Fabrikate  ab.  Man  mußte 
sich  also  Ersatz  für  sie  beschaffen.  Da  war  es  natürlich,  daß  man 
sich  fragte,  ob  man  nicht  die  bisher  von  England  bezogenen  Erzeug- 
nisse auf  eigenem  Boden  selbst  herstellen  könne.  In  der  englischen 
Einfuhr  spielten  die  Hauptrolle  die  Produkte  seiner  frühesten  und 
heute  noch  wichtigsten  Großindustrie:  der  Baumwollindustrie.  Wollte 
man  die  Industrie  des  ehemaligen  Mutterlandes  nachahmen,  so  mußte 
sich  daher  der  Blick  zuerst  auf  die  Grafschaft  Lancashire  richten.  So 
wandelte  sich  die  Frage  nach  dem  Ersatz  für  den  Einfuhrausfall  Vor 
allem  in  die  Frage,  ob  sich  nicht  ein  ähnlich  bevorzugtes  Gebiet  für 
die  Baumwollspinnerei  und  -weberei  auch  auf  amerikanischem  Boden 
finden  lasse. 

In  der  Tat  war  das  der  Fall.  Wie  Lancashire  ist  der  Fall-Biver» 
Distrikt  dem  Meere  benachbart,  mit  zahlreichen  Wasserkräften  aus- 
gestattet und  durch  ein  feuchtes  Seeklima,  welches  das  Verarbeiten 
von  Baumwolle  so  erleichtert,  ausgezeichnet  So  konnte  hier  der  früher 
wichtigste  Zweig  der  modernen  Großindustrie  auf  ganz  ähnlichen 
Grundlagen,  wie  einst  in  England,  sich  entwickeln.  Zum  zweitgrößten 
Baumwoll-Industriezeutrum  der  Welt  ist  er  hier  bekanntlich  heran- 
gewachsen. Aber  mit  den  Vorzügen  hat  man  gewissermaßen  auch  die 
Nachteile  des  Mutterlandes  mit  übernommen.  Denn  der  Fall-Biver- 
Distrikt  ist  vom  Gebiet  der  BohbaumwoUproduktion  ungefähr  ebenso 
weit  entfernt  wie  die  Grafschaft  Lancashire;  ja,  wirtschaftlich  war  die 
Entfernung  noch  größer,  da  die  Schiffsverbindungen  nach  dem  Süden 
der  Vereinigten  Staaten  von  England  besser  als  von  Massachusetts  ans. 
entwickelt  wurden. 
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Der  Baum  Wollindustrie  folgte ,  wie  auf  englischem  so  auch  auf 
amerikanischem  Boden,  die  moderne  Eisen-  und  Stahlindustrie.  Das 
Jahr  1860,  in  dem  es  zum  ersten  Male  gelang,  auf  amerikanischem 
Boden  Eisenbahnschienen  herzustellen,  bildet  hier  den  wichtigsten 
Wendepunkt.  Mit  dem  Eisenbahnnetz  wächst  die  Eisenindustrie,  schnell 
und  gewaltig.  Beide  werden  heute  an  Ausdehnung  Ton  keinem  Lande 
übertreffen.  Auch  dieser  jetzt  wichtigste  Zweig  der  amerikanischen 
Großindustrie  entstand  zuerst  im  schmalen  Eüstenstreifen  der  ersten 
Ansiedelung.  Auf  dem  Anthrazitkohlen  und  Eisenerze  bergenden  Boden 
Ostpennsylvaniens,  noch  diesseits  der  Alleghanies,  mit  den  Mittel- 
punkten Harrisburg  und  Troy,  wurden  die  ersten  amerikanischen  Stahl- 
werke errichtet 

Ähnliches  gilt  von  anderen  Zweigen  der  amerikanischen  Groß- 
industrie. So  erwuchs  die  Papierindustrie  zuerst  in  den  gebirgigen 
Teilen  der  Neu-Englandstaaten  und  in  den  Adirondacks,  wo  große 
Fichtenwälder  und  billige  Wasserkräfte  Torhanden  waren;  so  hatte 
die  Lederindustrie  bis  1880  in  den  Staaten  Massachusetts  und  New 
York,  in  denen  am  frühesten  die  Viehzucht  blühte,  ihre  Mittelpunkte.^ 
Im  ganzen  kann  man  sagen:  wie  der  Nordosten  bestimmend  geworden 
ist  für  den  amerikanischen  Nationalcharakter,  so  wird  sein  Wirtschafts- 
leben zum  Vorbild  und  verkleinerten  Spiegelbild  des  großen  amerika- 
nischen Wirtschaftslebens  überhaupt. 

Zugleich  bildet  sich  mit  dieser  Entwicklung  die  erste  große 
Schichtung  im  amerikanischen  Wirtschaftsleben  heraus:  im  Nordosten 
Industrie,  im  Nordwesten  Getreide,  im  Süden  Bohbatmiwolle.  Das 
waren  gewaltige  Interessengegensätze,  die  auch  auf  dem  Gebiet  der 
Politik  zum  Ausdruck  gelangen  mußten.  Der  früheste  und  stärkste 
dieser  Gegensätze  ist  im  Bürgerkrieg  zum  scharfen  Durchbruch  ge- 
kommen. Ein  Ausgleich  war  auch  hier  erst  durch  volle  Freizügigkeit 
möglich. 

Solche  volle  Freizügigkeit,  die  erst  wirtschaftliche  Gründe  für  die 
Standortswahl  allein  bestimmend  werden  und  in  Wanderungen  den 
Sieg  über  geschichtliche  Zufallsgründe  davontragen  läßt,  bedeutete  also 
in  Deutschland  in  erster  Linie  Beseitigung  künstlicher  Schranken.  Erst 
durch  die  Auflösung  der  mittelalterlichen,  Stadt  und  Land  trennenden 
Wirtschaftsverfassung  und  durch  die  Aufhebung  der  einzelstaatlichen 
Zollgrenzen  wurde  mit  dem  einheitlichen  deutschen  Markt  eine  Absatz- 
möglichkeit, wie  die  Großindustrie  sie  verlangt,  geschaffen.  Erst  an 
zweiter  Stelle  kamen  hier  Ausbau  und  Verbesserung  der  inneren  Ver- 
kehrswege.    Sie  verstärkten  nur  die  Vereinheitlichung  des   Marktes, 

^  Twelfth  Census  of  the  United  States  taken  in  the  year  1900.  Volume  VII. 
Manafactores.    Washington  1902. 
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allerdings  in  wirksamster  Weise.  Nicht  nur  die  ixatürlichen  Wasser- 
straßen sind  in  Deutschland  besser  ausgebaut  worden,  als  in  irgend- 
einem anderen  Ijande,  auch  das  deutsche  Eisenbahnnetz  ist  —  von 
Belgien  abgesehen  —  das  dichteste  auf  dem  europäischen  Festlande. 
So  sind  hier  die  Grundlagen  für  die  weitestgehende  Freizügigkeit  der 
Industrie  geschaffen  worden. 

Schwieriger  waren  sie  in  den  Vereinigten  Staaten  herzustellen. 
Maßnahmen  der  Gesetzgebung  waren  —  ron  der  Eolonialzeit  ab- 
gesehen —  hier  ohne  Bedeutung.  Nicht  künstliche,  sondern  natürliche 
Schranken  standen  hier  im  W^e.    Die  Unerschlossenheit  des  großen 

Landes  war  das  Haupthemmnis.  Nicht  die  Alacht  der  Vergangenheit, 
die  Macht  des  Haumes  war  zu  überwinden.    Volle  Freizügigkeit  hatte 

zur  Voraussetzung  YoUe  Besiedelung  des  Landes.  Wichtigstes  Mittel 
der  Besiedelung  war  die  Eisenbahn,  hier  nicht  nur  ein  besserer  Ver- 
kehrsweg, der  umgestaltend  eingriff  in  ein  bereits  hochentwickeltes 
Eulturgebiet,  sondern  der  erste  und  vielfach  der  einzige  Verkehrsweg, 
der  jeder  Kultur  vorausging.  Dabei  kommt  es  unter  dem  Gesichts- 
punkt der  Freizügigkeit  nicht  nur  darauf  an,  daß  man  mit  der  Eisen- 
bahn in  alle  Teile  des  Landes  überhaupt  zu  gelangen  vermag;  es  ist 
vielmehr  nötig,  daß  das  auch  unter  im  wesentlichen  gleichen  Be- 
dingungen geschehen  kann.  Gleiche  Transportkosten  sind  aber  nur 
möglich,  wenn  die  Betriebskosten  sowie  die  Ausnutzung  des  Materials 
und  Personals  annähernd  gleich  sind.  Die  Unterschiede  in  der  Aus« 
nutzungsmöglichkeit  mindern  sich  mit  der  wachsenden  Gleichmäßigkeit 
der  Besiedelung,  und  für  die  Betriebskosten  ist  von  besonderer  Wichtig- 
keit der  Preis  des  Feaerungsmaterials.  Da  ist  es  von  großer  Bedeutung 
gewesen,  daß  in  den  ve^chiedensten  Teilen  des  weiträumigen  Landes 
sich  Eohle  und  Petroleum  vorfanden.  Dieses  verbreitete  Vorkommen  von 
Feuerungsmaterialien  erleichterte  es  sehr,  die  Frachten  für  Massen- 
güter überall  möglichst  gleichmäßig  niedrig  zu  halten.  Nur  soweit 
solche  gleichmaßige  Niedrigkeit  der  Transportkosten  vorhanden  ist,  ist 
völlig  freie  Standortswahl  für  die  Industrie  gegeben.  Trotz  der  groß- 
artigen Leistungen  der  amerikanischen  Eisenbahnen  ist  sie  jenseits  des 
Atlantischen  Ozeans  noch  nicht  in  so  vollem  Maße  erreicht  wie  in 
Deutschland. 

IL 

Wenn  aber  die  Bewegungsfreiheit  vorhanden  ist,  wie  wird  von 
ihr  Gebrauch  gemacht  werden? 

Die  Ziele  der  Wanderung  sind  verschieden.  Sie  können  aus  der 
Produktion  und  dem  Absatz  erwachsen.  Da  die  Produktion  in  der 
Anwendung  menschlicher  Arbeit  auf  in  der  Natur  vorhandene  Stoffe 
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besteht,  so  mässen  sich  von  ihr  ans  zwei  Anziehiingskräfte  ergeben: 
die  der  Rohstoffe  und  menschlichen  Arbeitskräfte;  nnd  zn  ihnen  gesellt 
sich  als  dritte  die  des  Absatzes,  die  um  so  stärker  hervortritt,  je  ein- 
heitlicher der  Absatz  sich  gestaltet 

Was  zunächst  die  aus  der  Produktion  sich  ergebenden  Anziehungs- 
kräfte der  Arbeit  und  der  Rohstoffe  anlangt,  so  wird  ihr  Verhältnis 
zueinander  natürlich  dadurch  beeinflußt,  wie  die  Kosten  menschlicher 
Arbeit  und  die  Rohstoffkosten  in  dem  zum  Absatz  bestimmten  Fertig- 
fabrikat sich  zueinander  verhalten.  Je  mehr  die  Kosten  der  mensch- 
lichen Arbeit  überwiegen,  um  so  stärker  ist  die  Anziehungskraft  der 
Arbeit,  und  umgekelui;,  je  weniger  die  Rohstoffe  durch  Arbeit  im 
FabrikationsprozeB  umgestaltet  werden.  Es  kommt  also  zunächst  auf 
das  Maß  der  menschlichen  Arbeit  an,  das  auf  die  Rohstoffe  verwendet 
wird.  Auf  der  Stufenleiter  der  Veredlung  der  Rohstoffe  durch  Arbeit 
schreiten  nun  im  allgemeinen  die  Deutschen  weiter  vor  als  die  Amerikaner. 
Den  ganzen  Weg  vom  ersten  Rohstoff  bis  zum  letzten  Fertigfabrikat 
legen  diese  im  allgemeinen  nur  dann  zurück,  wenn  er  nicht  lang  ist; 
sonst  machen  sie  meist  auf  halbem  Wege  halt  und  vielfach  gleich  in 
seinem  Anfang.  Denn  für  die  Amerikaner  ist  es  eine  wichtigere  und 
dankbarere  Aufgabe,  den  Reichtum  ihres  Bodens  zu  heben,  als  diese 
Schätze  überall  aufs  sorgfältigste  zu  verarbeiten.  Weil  die  hoch- 
qualifizierte Fertigindttstrie  in  der  Gesamtheit  unserer  gewerblichen 
Produktion  eine  größere  Rolle  spielt  als  jenseits  des  Atlantischen  Ozeans, 
muß  die  Anziehungskraft  der  Arbeit  bei  uns  stärker  wirksam  sein,  als 
in  den  Vereinigten  Staaten. 

Da  es  sich  aber  für  uns  um  unmittelbare  menschliche  Arbeit 
handelt,  so  fragt  es  sich  weiter,  in  welchem  Maße  die  menschliche 
Arbeit  durch  mechanische  in  der  Industrie  ersetzt  wird.  Die  Mechani- 
sienmg  des  Produktionsprozesses  durch  Verwendung  von  mit  Kohle 
gespeisten  Maschinen  ist  in  dieser  Hinsicht  um  so  wichtiger,  als  sie 
nicht  nur  die  unmittelbare  menschliche  Arbeit  mindert,  sondern  die 
Rohst^fimengen  durch  das  Hinzutreten  der  Kohle  gleichzeitig  steigert 
Das  Maß  solcher  Mechanisierung  wird  vor  allem  durch  die  Höhe  der 
Arbeitslöhne  bestimmt.  Sind  die  Löhne^  die  durch  eine  Maschine  er- 
spart werden,  beispielsweise  doppelt  so  hoch,  so  macht  sich  eine 
Maschine  doppelt  so  schnell  bezaiilt,  etwa  statt  in  acht  in  vier  Jahren ; 
wenn  zugleich  die  Gebrauchsfahigkeit  der  Maschine  nur  kurz  ist,  etwa 
nur  sechs  Jahre  beträgt,  so  macht  allein  die  Differenz  in  den  ersparten 
Löhnen  die  Verwendung  der  Maschine  in  dem  einen  Fall  wirtschaftlich 
ratsam,  in  dem  anderen  wirtschaftlich  unmöglich.  Der  Lohnsatz, 
dessen  Höhe  somit  für  die  Anschaffung  kostspieliger  Maschinen,  die 
schnell  veraltern  oder  sonstwie  gebrauchsnnfahig  werden,  vielfach  aus- 
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schlaggebend  ist,  hängt,  wie  jeder  Warenpreis,  von  Angebot  und  Nach- 
frage ab.  Je  mehr  das  Angebot  hinter  der  Nachfrage  zurückbleibt, 
um  so  höher  muß  er  steigen.  Die  Vereinigten  Staaten  sind  nun  ein 
reines  Eolonisationsland.  Ohne  nennenswerte  eigene  Bevölkerung  müssen 
sie  alle  Arbeitskräfte  von  außen  heranziehen  für  die  Fülle  großer 
Aufgaben ;  die  ihr  Land,  eine  anf&ngs  fast  unbegrenzt  erscheinende 
Nachfrage  nach  Arbeit  schaffend,  umschließt.  So  mußten  die  Arbeits- 
kräfte auf  amerikanischem  Boden  einen  gewissen  Baritatswert  erlangen, 
der  in  den  hohen  amerikanischen  Lohnsätzen  zumal  früherer  Zeiten 
sich  spiegelt.  Das  allein  erklärt  schon  die  Tatsache,  daß  die  Mechani- 
sierung der  Industrie  in  den  Vereinigten  Staaten  größer  ist  als  in 
Deutschland.  Es  ergibt  sich  demnach  auch  aus  diesem  zweiten 
Moment,  welches  das  Verhältnis  der  Kosten  der  unmittelbaren  mensch- 
lichen Arbeit  zu  den  Kosten  der  Bohstoffe  im  Fabrikat  bestimmt, 
die  wichtige  Folgerung,  daß  die  Anziehungskraft  der  menschlichen 
Arbeit  weit  größer  diesseits  als  jenseits  des  Atlantischen  Ozeans 
sein  muß. 

Dieses  Ergebnis  wird  noch  sehr  verstärkt^  wenn  wir  den  weiteren 
Grund  ins  Auge  fassen,  der  die  Anziehungskraft  jener  beiden  Faktoren 
beeinflußt  Er  ist  noch  wirksamer  als  das  Maß  menschlicher  Arbeit, 
das  auf  die  Bohstoffe  verwendet  ist  Die  Anziehungskraft  muß  nämlich 
zweitens  davon  abhängig  sein,  in  welchem  Grade  die  Arbeitskräfte  und 
Bohstoffe  beweglich  sind,  wie  leicht  sie  insbesondere  zum  Produktionsort 
hingebracht  werden  können.  Die  Beweglichkeit  der  Bohstoffe  kann 
sowohl  durch  die  Verkehrstechnik  als  auch  durch  die  Produktions- 
technik gesteigert  werden.  Sie  ist  einerseits  um  so  größer,  je  niedriger 
die  durch  Entfernung  und  Frachtsatz  vor  allem  bedingten  Transport- 
kosten sind.  Da  die  Vereinigten  Staaten  von  Ozean  zu  Ozean  etwa 
dreimal  so  weit  gedehnt  sind,  wie  die  größte  Breite  unseres  Vater- 
landes beträgt,  so  müssen  die  Unterschiede  in  der  Höhe  der  Eisen- 
bahntarife schon  sehr  bedeutend  sein,  wenn  sie  solche  Entfemungs- 
differenzen  ausgleichen  sollen.  Im  allgemeinen  kann  man  daher  auch 
sagen,  daß  die  Anziehungskraft  der  Bohstoffe  größer  auf  amerikanischem 
als  auf  deutschem  Boden  sein  muß. 

Die  Beweglichkeit  der  Bohstoffe  läßt  sich  aber,  wie  gesagt^  auch 
durch  die  Produktionstechnik  steigern.  Das  geschieht  durch  jede  Ver- 
edlung oder  Baf&nierung  der  Bohstoffe,  die  das  in  ihnen  enthaltene 
brauchbare  Material  konzentriert  und  das  tote  Transportgewicht  gleich- 
zeitig mindert  Ein  großer  Teil  der  gewerblichen  Produktion  in  den 
Vereinigten  Staaten  beschränkt  sich  auf  diese  Verarbeitung  der  schwer- 
wiegenden Bohstoffe,  die  durch  die  großen  Entfernungen  des  Landes 
schon  für  die  bloße  Bohstoffgewinnung  zur  wirtschaftlichen  Notwendig- 
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keit  wird;  diese  gewichtersparende  Yeredlnng  kommt  regelmäßig  nicht 
minder  den  ausländischen  wie  den  einheimischen  Verbrauchern  zagate. 
¥nr  die  Kohle  kann  solche  produktionstechnische  Steigerung  der  Be- 
weglichkeit noch  in  der  besonderen  Form  der  Vergasung  und  Um- 
wandlung in  Elektrizität  erfolgen  und,  da  diese  in  stärkerem  Maße  jn 
Deutschland  als  in  den  Vereinigten  Staaten  stattfindet,  kann  man  von 
diesem  Gesichtspunkte  aus  sagen,  daß  die  Anziehungskraft  der  Roh- 
stoffe jenseits  des  Atlantischen  Ozeans  zum  mindesten  nicht  geringer 
ist  als  diesseits  desselben. 

Was  sodann  die  Beweglichkeit  der  Arbeitskräfte  anlangt,  so  hängt 
sie  davon  ab,  ob  eine  Bevölkerung  noch  lokal  gebunden  ist  oder  nicht. 
Je  mehr  sie  vom  engeren  Heimatboden  losgelöst  und  ohne  eigentliches 
Heimatgefahl  ist,  um  so  geringer  muß  die  Anziehungskraft  der  Arbeit 
sich  gestalten. 

Unsere  hochqualifizierte  Fertigindustrie  baut  sich  nun  auf  zwei 
grundverschiedenen  Klassen  hochstehender  Arbeiter  auf^  die,  beide 
lokalgebunden,  in  ihrer  Existenz  an  einem  bestimmten  Ort  fest- 
gewurzelt sind.  Die  eine  ist  die  alte  wurzelständige  Arbeitsbevölkerung, 
die  vielfach  in  die  Zeit  gesunden  Zunftwesens  noch  unmittelbar  zurück- 
reicht und  ein  hohes  Spezialistentum  der  Arbeit  von  einer  Generation 
auf  die  andere  vererbt;  sie  ist  ein  Geschenk  der  sonst  so  vielfach  uns 
heute  hemmenden  Vergangenheit  und  bildet  beispielsweise  in  der  Klein- 
eisenindnstrie  des  Bergischen  Landes  die  solide  Grundlage  ihrer  Welt- 
stellung. Das  ist  die  Arbeiterschaft,  die  für  die  Aufrechterhaltung 
guter  alter  Traditionen  von  der  größten  Bedeutung  ist.  Sie  ist  in 
einem  neuen  Kolonisationslande  am  schwersten  zu  ersetzen« 

Die  zweite  lokalgebundene  Klasse  bilden  die  gebildeten  und  ge- 
wandten Arbeiter  der  modernen  europäischen  Großstadt.^  Sie  zieht 
die  strebsamsten  und  entwicklungsfähigsten  Arbeitskräfte  an  sich.  Sie 
stellt  die  Arbeiterschaft,  die  dank  ihrer  außerordentlichen  Anpassungs- 
fähigkeit für  die  Durchführung  der  immer  neuen  Aufgaben,  die  ins- 
besondere in  allen  technischen  Industrien,  die  noch  in  starker  Aufwärts- 
entwicklung begriffen  sind,  immer  wieder  hervortreten,  besonders 
geeignet  ist.  Es  ist  für  die  deutsche  Elektrizitätsindustrie  z.  B.  aus- 
geführt worden,'    daß  sie  auf  ein   hochqualifiziertes  Arbeitermaterial 


^  Vgl.  Schwarzschild,  Die  Großstadt  als  Standort  der  Gewerbe.  Mit 
besonderer  Berücksicbtigang  von  Berlin.  Conrads  Jahrbücher  f&r  National- 
ökonomie und  Statistik,  III.  Folge.     38.  Bd.    1907. 

'  Vgl.  Fasolt,  Die  sieben  größten  deatscben  Elektrizitätsgesellschaften, 
ihre  Entwicklnng  und  Untemehmertfttigkeit.  Dresden  1904.  Insbesondere  der 
Anhang:  Die  zahlenmäßige  Entwicklung  der  deutschen  elektrotechnischen 
Industrie,  ihre  örüiche  Verteilung  und  ihre  Gliederung,  S.  187 — 205. 
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angewiesen  sei,  das  in  ,,anderer  als  Oroßstadtluft  nicht  gedeihen'^ 
könnte.  Was  somit  für  die  deutsche  Indasirie  im  ganzen  gegenüber 
der  amerikanischen  Industrie  gilt,  gilt  für  die  deutsche  Großstadt  noch 
im  besonderen :  auf  der  Elitearbeiterschaft  muß  eine  Eliteindustrie  sich 
aufbauen.  Wie  hier  die  moderne  Großindustrie  in  Porzellan-  und 
Seidenfiabriken  begonnen  hat,  so  hat  unsere  höchstentwickelte  Qualilats- 
Industrie  zum  Teil  hier  noch  beute  ihren  Sitz.^ 

Die  Vereinigten  Staaten  kennen  diese  beiden  für  unsere  Industrie 
besonders  wichtigen  Klassen  so  gut  wie  gar  nicht.  Es  braucht  nicht 
weiter  ausgeführt  zu  werden,  daß  keine  alten  von  Generation  zu  Gene- 
ration sich  vererbenden  gefesteten  Arbeitstraditionen  vorhanden  sind. 
Aber  auch  die  amerikanischen  Großstädte  sind  regelmäßig  nicht  als 
Sammelpunkte  einer  Auslese  von  Arbeitern  anzusehen.  Sie  sind  viel- 
mehr die  großen  Reservoire,  die  die  einströmenden  Einwanderer  auf- 
nehmen, und  zwar  um  so  mehr  und  um  so  l&nger  aufnehmen,  je 
geringer  ihre  Bildung  und  Selbständigkeit  sind.  Da  aber  die  Tüchtigen 
und  Gebildeten  immer  wieder  aus  der  anfanglichen  Arbeiterschaft  in 
die  Schichten  des  ländlichen  und  städtischen  Mittelstandes  emporsteigen 
und  die  abnehmende  Anziehungskraft  des  Landes  der  ehemaligen  wirt- 
schaftlichen und  politischen  Freiheit  einen  Ersatz  durch  gleich  brauch- 
bare und  anpassungsfähige  immer  mehr  erschwert  und  stets  wachsende 
Scharen  minderwertiger  Arbeiter  —  Slawen  und  Süditaliener  und 
Juden,  statt  Engländern  und  Iren  und  Schotten,  Deutschen  und  Skan- 
dinaven  —  hereinfluten,  so  hat  die  amerikanische  Großstadt  die  An- 
ziehungskraft, die  auch  sie  ausglich  vom  Standpunkt  der  Arbeit, 
ganz  ähnlich  wie  in  Europa,  ausgeübt  hat,  mehr  und  mehr  eingebüßt. 
Damit  ist  erst  der  Hauptunterschied  zwischen  der  deutschen  und  ameri- 
kanischen Arbeiterschaft  von  praktischer  Bedeutung  geworden.  Dieser 
Unterschied  besteht  eben  darin,  daß  in  den  Einwanderern  eine  wurzel- 
lose, nirgends  lokalgebundene  Arbeiterschaft  der  amerikanischen  Groß- 
industrie zur  Yerfägung  steht  Vom  Heimatboden  losgerissen  und 
selbständiger  Initiative  zum  großen  Teil  bar,  ist  sie  ungleich  beweg- 
licher als  der  Hauptteil  der  deutschen  Industriearbeiterschaft  Sie 
kann  festgewurzelt  werden,  wo  Arbeitsgelegenheit  geschaffen  wird.  Bei 
der  Standortswahl  für  eine  neue  Unternehmung  braucht  daher  nicht 
auf  die  in  einer  Gegend  vorhandenen  Arbeitskräfte  Bücksicht  genommen 
zu  werden;  infolge  der  amerikanischen  Einwanderung  und  des  Um- 
schwungs, der  in  letzter  Zeit  bei  ihr  eingetreten,  kann  man  vielmehr 
die  verfügbaren  Arbeitskräfte  zu  sich  heranziehen.    So  baut  der  Stahl- 


^  Vgl.  Schwarzscbild  a.  a.  0. 
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trüst  die  nene  große  Stahlstadt,  die  er  nach  seinem  finanziellen  Leiter 
Gary  genannt  hat,  in  menschenleerer  Gegend  am  Miohigansee,  und 
yersnoht  gleichzeitig  durch  Ablenkung  der  italienischen  Einwanderer 
die  ungünstigen  Arbeiterverhaltnisse  des  heißen,  auf  Neger  bisher  zum 
großen  Teil  angewiesenen  Alabama  in  den  1906  von  ihm  erworbenen 
Eisenwerken  der  Tennessee  Goal  and  Iron  Co.  zu  verbessern;  so  hat 
schon  früher  der  größte  Konkurrent  des  Stahltrustes  —  die  Laka- 
wanna  Steel  Co.  —  ohne  jede  Bücksicht  auf  die  bisherigen  Siedelungs- 
verhaltnisse  ihren  neuen  Standort  sich  gewählt  Unter  dem  Einfluß 
dieser  Verhältnisse  ist  seit  1890  —  wie  es  im  amerikanischen  Zensus 
von  1900  heißt  —  y,a  decided  tendency  toward  a  wider  distribution'' 
eingetreten.  Schon  im  letzten  Jahrzehnt  des  vorigen  Jahrhunderts 
zeigte  diese  Tendenz  sich  deutlich;  nahmen  doch  die  industriellen  Unter- 
nehmungen in  dieser  Zeit  in  den  Städten  um  10,9  7o»  außerhalb  der 
Städte  um  73,8  ^/^  zu,  und  zeigte  sich  doch  auch  in  allen  anderen 
statistisch  erfaßbaren  Richtungen,  wie  Arbeiterzahl  und  Anlagekapital, 
der  gleiche  Unterschied.  Im  neuen  Jahrhundert  ist  dieser  bedeutsame 
Prozeß  der  „ruralisation''  aber  noch  stärker  hervorgetreten. 

Das  alles  bedeutet  für  uns:  die  „Arbeitsorientierung'^  spielt  in 
den  Vereinigten  Staaten  eine  außerordentlich  viel  geringere  Bolle  als 
bei  uns  in  Deutschland.  Die  Anziehungskraft  des  Produktionsfaktors 
Arbeit  hat  für  die  amerikanische  Fabrikindustrie  allerdings  auch  eine 
geschichtliche  Bedeutung,  ist  aber  heute  so  gut  wie  ausgeschaltet 
Soweit  bei  uns  die  Arbeitskräfte,  zumal  die  besten,  noch  örtlich  ge- 
bunden fflnd  —  und  das  gilt  nicht  nur  von  den  ausführenden  Ar- 
beitern, sondern  auch  mit  gewissen  Einschränkungen  von  den  Unter- 
nehmern^ —  ist  der  Arbeitsgesichtspunkt  für  den  Standort  der 
deutschen  Industrie  viel£EU)h  noch  bestimmend;  gerade  die  höchstent- 
wickelten Industriezweige  sind  bei  uns  zum  großen  Teil  „arbeits- 
orientierte  Nur  soweit  auch  unsere  Unternehmungen  mit  einer  ent- 
wurzelten, fluktuierenden  Arbeiterschaft  zu  tun  haben,  nähern  sich  die 
deutschen  Verhältnisse  in  dieser  Hinsicht  den  amerikanischen,  ist  auch 
bei  uns  die  Anziehungskraft  des  Produktionsfaktors  Arbeit  im  wesent- 
lichen ausgeschaltet  Was  in  den  Vereinigten  Staaten  Begel  genannt 
werden  darf,  hat  bei  uns  mehr  den  Charakter  einer  Ausnahme. 

Soweit  aber  solche  Ausschaltung  vorliegt,  haben  die  übrigen  An- 
ziehungskräfte freie  Bahn  für  ihre  Betätigung.  Das  sind  also  der 
zweite  aus  der  Produktion  sich  ergebende  Gesichtspunkt  des  Bohstofi*- 


^  Auf  die  für  industrielle  Wanderungen  nicht  unwichtige  Frage  des  Unter- 
nehmertums kann  hier  nicht  eingegangen  werden,  da  bei  ihr  die  entscheidende 
Bolle  ganz  andere  Gesichtspunkte  spielen. 
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bezages  nnd  der  Gesichtspunkt  des  Absatzes.  Beide  sind  Transport- 
gesichtspnnkte.  Sie  müssen  auch  aus  einem  positiven  Grunde  auf 
dem  amerikanischen  Boden  sich  wirksamer  zeigen  als  auf  dem  deut- 
schen. Denn  weil  die  Vereinigten  Staaten  mehr  als  lierzehnmal  so 
groß  sind  wie  das  Deutsche  Beich,  so  haben  die  Fragen  des  Transports 
in  der  Gesamtheit  des  amerikanischen  Wirtschaftslebens  eine  unver- 
gleichlich größere  Bedeutung  als  auf  deutschem  Boden.  Je  weiter  die 
Entfernungen  sind,  die  überwunden  werden  müssen,  um  so  wichtiger 
ist  für  die  Industrie  die  richtige  Transportlage. 


III. 

Die  Gesichtspunkte  des  Bohstoffbezuges  und  des  Absatzmarktes 
können  zusammen-  und  auseinanderfallen.  Fallen  sie  zusammen,  so 
verstarken  sie  sich  gegenseitig;  fallen  sie  dagegen  auseinander,  so  fragt 
es  sich,  wo  die  größere  Anziehungskraft  vorhanden  ist 

Das  ist  nicht  ein  für  allemal  zu  beantworten.  Die  Antwort  hängt 
vielmehr  von  der  Art  der  Produktion  und  der  Art  des  Absatzes  ab. 
Von  der  Art  der  Produktion  in  mehrfacher  Hinsicht. 

Es  ist  ohne  weiteres  einleuchtend,  daß  das  Gewichtsverhältnis  der 
erzeugten  Fabrikate  zu  dem  verbrauchten  Bohstoff  hier  von  Bedeutung 
ist.^  Je  weniger  die  Fabrikate  im  Verhältnis  zu  den  verarbeiteten 
Bohstoffen  wiegen,  um  so  mehr  werden  bei  gleichen  Frachtsätzen  die 
Transportkosten  für  jene  hinter  die  Transportkosten  für  diese  an  Be- 
deutung zurücktreten.  Wieviel  von  Bohstoffen  in  das  Fabrikat  über- 
geht, ist  in  verschiedenen  Industriezweigen  verschieden.  Im  aligemeinen 
kann  man  nur  sagen,  daß  einerseits  die  Ergiebigkeit  und  Beinheit  der 
Bohstoffe,  beispielsweise  der  Eisengehalt  der  Eisenerze,  und  anderseits 
das  Maß  der  besprochenen  Mechanisierung  des  Produktionsprozesses, 
d.  h.  der  Ersetzung  menschlicher  Arbeitskräfte  durch  mit  Kohlen  ge- 
speiste Maschinen,  auf  diese  Differenz  von  Einfluß  sind.  Und  da  die 
Mechanisierung  im  allgemeinen  zunimmt  und  ärmere  Bohstoffe  in 
wachsendem  Maße  Verarbeitung  finden  müssen,  so  kann  man  sagen, 
daß  eine  allgemeine  Tendenz  vorhanden  ist,  diese  Differenz  zu  steigern, 
also  die  Anziehungskraft  der  Bohstoffe  gegenüber  der  des  Absatzes  zu 
vergrößern;  nur  soweit  es  gelingt,  die  Bohstoffe  besser  auszunutzen, 
kann  diese  Tendenz  etwas  ausgeglichen  werden. 


'  Die  Bedeutung  dieser  Grewichtsdifferenz  zwischen  Bohstoffen  nnd  Fabrikat 
betont  Alfred  Weber  a.  a.  O.,  insbesondere  in  seinem  II.  Exkurs,  mit  Recht 
ausdrücklich,  aber  er  scheint  mir  anderseits  die  Bedeutung  der  Wertdifferenz 
nicht  vollständig  zu  würdigen. 
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Aber  nicht  nur  die  Gewichtsdifferenz  ^  sondern  auch  die  Wert- 
differenz zwischen  Rohstoffen  and  Fabrikat  spielt  eine  Bolle.  Je  größer 
die  Wertsteigerang  im  Produktionsprozeß  —  durch  direkten  Arbeits- 
aufwand sowie  durch  Verzinsung  und  Amortisation  der  verwendeten 
Maschinen  —  ist,  um  so  mehr  werden  die  Transportkosten  des  Fabri- 
kats im  Verhältnis  zu  seinem  Gesamtpreis  an  Bedeutung  verlieren. 
Das  zeigt  sich  vor  allem  dann,  wenn  durch  den  Produktionsprozeß 
das  Erzeugnis  den  Charakter  einer  Massenware  einbüßt  und  infolge- 
dessen verhältnismäßig  kleine  Mengen  regelmäßig  nur  zur  Versendung 
gelangen.  Die  Gewichtsdifferenz  zwischen  den  letzten  Bohstoffen  und 
dem  Fabrikat  ist  bei  Nähnadeln  und  Basiermessem  nicht  sehr  viel 
größer  als  bei  Halbzeug  oder  Stabeisen ,  und  doch  spielen  die  Trans- 
portkosten des  Fabrikats  wegen  der  verschiedenen  Wertdifferenz  in 
beiden  Fällen  eine  ganz  verschiedene  Bolle.  Gelingt  es  gar,  die  Qua- 
lität des  Erzeugnisses  so  zu  steigern,  daß  sie  anderswo  nicht  erreicht 
wird,  so  gewinnen  die  Fabrikate  eine  gewisse  künstliche  Monopol- 
stellung, die  die  Transportkosten  des  Absatzes  bisweilen  bis  zur  völligen 
Bedeutungslosigkeit  herabzudrücken  vermag. 

Zweitens  kommt  bei  der  Konkurrenz  des  Absatz-  und  Bohstoff- 
gesichtspunktes  die  Art  des  Absatzes  in  Betracht.  Jeder  ausländische 
Absatz,  zumal  wenn  er  auf  dem  Seewege  stattfindet,  muß  die  Industrie 
an  die  Peripherie  des  Wirtschaftskörpers  locken ;  der  inländische  Absatz 
dagegen  verlangt  eine  möglichst  zentrale  Lage,  von  der  aus  die  Ge- 
samtheit der  Inlandsmärkte  mit  der  verhältnismäßig  geringsten  Mühe 
erreicht  werden  kann. 

So  bieten  sich  bei  den  Anziehungskräften  der  Bohstoffe  und  der 
Absatzmärkte  zahlreiche  Divergenzmöglichkeiten. 

Daß  sie  sich  gegenseitig  verstärken,  ist  ein  seltener  Vorzug. 
England  darf  sich  solchen  Vorzugs  in  höherem  Maße  erfreuen  als 
irgend  ein  anderes  Land.  Das  erklärt  sich  einmal  aus  der  Eigenart 
seines  Absatzes.  In  ihm  spielt  der  Auslandsabsatz  eine  besonders 
große  Bolle  und,  da  dieser  ausschließlich  auf  dem  Seewege  erfolgt, 
so  stellt  er  sich  dar  als  ein  einheitlicher  Absatz,  also  als  ein  Absatz 
von  hoher  Anziehungskraft.  Er  lockt  die  Industrie  an  die  Peripherie 
des  englischen  Wirtschaftskörpers.  Da  aber  das  Meer  mit  seinen 
leistungsfähigen  Zuflüssen  auch  einen  und  vielfach  sogar  den  besten 
Zugang  zum  Inlandsmarkt  darstellt,  so  schwindet  hier,  dank  der  Insel- 
natur des  Landes,  die  Zwiespältigkeit  in  der  Anziehungskraft  des  in- 
ländischen und  ausländischen  Absatzes  größtenteils.  Sie  wirkt  in  der 
Hauptsache  nur  in  einer  Bichtung.  Diese  Bichtung  deckt  sich  wieder 
zum  großen  Teil  mit  der,  die  durch  den  Bohstoffbezug  bestimmt  wird, 
da  die  englische  Industrie  ihre  Hauptrohstoffe,  soweit  sie  heimisch 
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sind,  überwiegend  in  unmittelbarer  Nähe  des  Meeres  findet,  soweit  sie 
ausländisoh  sind,  ausschließlich  auf  dem  Seewege  bezieht  In  dieser 
großen  Vereinfachung  der  Standortsverhältnisse  liegt  es  begründet, 
daß  die  Frachten  in  der  englischen  Eisenindustrie  nur  8 — lO^o»  üi 
der  deutschen  28 — 30 7o  ^^^  Produktionskosten  ausmachen.^ 

Ein  so  weitgehendes  Zusammenfallen  ist  eine  seltene  Ausnahme. 
Meist  machen  nicht  nur  die  Anziehungskräfte  des  Rohstoff-  und  Absatz- 
gebiets sich  in  verschiedener  Richtung  geltend,  sondern  beide  sind 
außerdem  noch  in  sich  gespalten.  In  Deutschland  und  in  den  Ver- 
einigten Staaten  liegen  z.  B.  die  Haupterzlager  zwar  auch,  wie  in  Eng- 
land, an  der  Peripherie  des  Wirtschaftsgebiets,  aber  das  bedeutet  hier 
etwas  ganz  anderes,  da  sie  nicht  an  der  Meeresküste,  sondern  an  der 
Landesgrenze  liegen :  das  deutsche  Minetterevier  in  Lothringen  unmittel- 
bar an  der  französischen  Grenze,  das  Erzgebiet  des  Oberen  Sees  un- 
gefähr in  der  Mitte  des  nordamerikanischen  Kontinents,  nicht  fem 
von  der  kanadischen  Grenze.  Die  Lage  wird  dadurch  im  Verhältnis 
zum  Absatzmarkt  ausgesprochen  exzentrisch.  Beide  nicht  in  einer  stark 
bevölkerten  und  industriereichen  Gegend,  wie  das  Ruhrrevier  und  das 
Pittsburger  Gebiet  darstellen,  gelegen,  weit  entfernt  von  der  Welt- 
handelsstraße des  Meeres  und  durch  Zölle  von  dem  benachbarten 
Auslandsmarkt  wirtschaftlich  abgeschnitten,  sind  sie  angewiesen  auf 
ferne,  meist  nur  auf  Landwegen  zu  erreichende  Märkte,  den  großen 
eigenen  Inlandsmarkt  und  den  überseeischen  Markt  des  Auslands.  Die 
Anziehungskräfte  des  Rohstoffbezugs  und  des  Absatzmarktes  verstärken 
sich  also  nicht,  sondern  wirken  sich  entgegen. 

Dieser  Widerstreit  kann  nun  dadurch  gemindert,  oft  gänzlich 
paralysiert  werden,  daß  beide  einander  widerstreitende  Gesichtspunkte 
in  sich  gespalten  sind.  Der  Gegensatz  zwischen  dem  zur  Meeresküste 
hinziehenden  überseeischen  Absatz  und  dem  von  der  Peripherie  fort- 
ziehenden inländischen  Absatz  muß  natürlich  um  so  mehr  vorhanden 
sein,  je  stärker  der  kontinentale  Charakter  einer  Volkswirtschaft  hervor- 
tritt, je  größer  die  inländischen  Entfernungen  sind.  Er  ist  daher  in 
den  Vereinigten  Staaten  von  erheblicherer  Bedeutung  als  in  Deutsch- 
land. Aber  dieser  von  Natur  gegebene  Gegensatz  bleibt  latent,  soweit 
eine  nennenswerte  Ausfuhr  nicht  entwickelt  ist. 

In  den  meisten  Industriezweigen  höherer  Verarbeitung  tritt  in  den 
Vereinigten  Staaten  der  überseeische  Absatz  weit  zurück  hinter  den 
einheimischen.  Das  verstärkt  sich  einstweilen  noch  mit  fortschreitender 
Entwicklung;   denn   die  Vereinigten  Staaten  sind  ja  noch  in  der  Be- 


^  Vgl.  Gemeinfaßliche  Darstellung  des  Eisenhüttenwesens.  Herausgegeben 
vom  Verein  deutscher  Eisenhüttenlente  in  Düsseldorf.    5.  Aufl.    S.  115. 
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siedeliwg  begriffen.  Die  Einwanderang  ist  heute  größer  als  je,  und 
der  Wanderbewegung  von  außen  entspricht  eine  solche  im  Innern. 
Dadurch  wird  bekanntlich  der  Bevölkerungsschwerpunkt  beständig  weiter 
nach  Westen  gerückt,  so  daß  heute  schon  das  Mississippital  wirtschaft- 
lich und  politisch  wichtiger  ist  als  die  Ostküste.  Für  uns  aber  be- 
deutet das  nicht  nur,  daß  der  Inlandsmarkt  überhaupt  gewaltig  wächst, 
sondern  vor  allem,  daß  ein  neuer  Massenabsatz,  der  für  Wanderungen 
der  Großindustrie  am  meisten  Bedeutung  hat^  sich  im  Innern  des 
eignen  Landes  bildet  Will  die  amerikanische  Großindustrie  dem  neu 
entstehenden  Massenabsatz  sich  nähern,  so  muß  sie  den  Weg  von  der 
Eüste  ins  Innere,  insbesondere  nach  Westen  einschlagen« 

Ganz  anders  in  Deutschland.  Auch  hier  ist  der  Zuwachs  der  Be- 
völkerung gewaltig.  Aber  es  ist  ausschließlich  ein  natürlicher  Zuwachs, 
der  sich  infolgedessen  auch  ziemlich  gleichmäßig  auf  die  bisherige  Be- 
völkerung verteilt  Er  ruft  überall  im  ganzen  Lande  eine  mäßige  all- 
gemeine Steigerung  hervor,  schafft  aber  nirgends  einen  großen  neuen 
Massenabsatz  von  besonderer  Anziehungskraft.  Die  Bevölkerungszunahme 
bei  uns  gewährt  daher  —  im  Gegensatz  zu  den  Vereinigten  Staaten  — 
keinen  besonderen  Anlaß  zu  Wanderungen. 

Einen  ähnlichen  neuen  Massenabsatz,  wie  die  Entwicklung  in 
Nordamerika  im  Inlande  hervorruft,  kann  es  für  uns  nur  im  Ausland 
geben.  Dort  haben  wir  ihn  uns  ja  auch  geschafTen;  in  welchem  Maße, 
geht  daraus  hervor,  daß  der  Wert  unserer  Ausfuhr  in  einem  Jahrzehnt 
um  etwa  2200  Millionen  gewachsen  ist.  Dieser  neue  Massenabsatz  im 
Ausland,  der  weit  überwiegend  zur  See  stattfindet  und  an  dem  unsere 
Großindustrie  vor  allem  beteiligt  ist,  schafft  für  die  deutsche  Groß- 
industrie eine  gewisse  Wanderungstendenz  nach  dem  Meere  und  seinen 
großen  Zuflüssen,  insbesondere  dem  Rhein.  Wie  vor  allem  Duisburg- 
Buhrort  und  Mannheim-Ludwigshafen  zu  Industriestädten  ersten 
Banges  geworden  sind,  so  gesellt  sich  in  den  Hansestädten  zum  alt- 
eingesessenen Handel  die  moderne  Großindustrie  in  immer  stärkerem 
Maße. 

Natürlich  fehlt  es  an  wirksamer  Ausfuhr  auch  keineswegs  völlig 
in  den  Vereinigten  Staaten.  Sie  spielt  vielmehr  in  den  Bohstoffindustrien, 
wie  z.  B.  der  Baffinerie  von  Petroleum  und  Kupfer,  eine  große  Rolle. 
Da  in  ihnen  die  Gewichts-  und  Wertdifferenz  zwisdien  Bohstoffen  und 
Produkt  nicht  erheblich  ist,  so  übt  hier  der  Absatz  an  sich  eine  be- 
sonders starke  Anziehungskraft  aus.  Es  muß  daher  auch  die  Zwie- 
spältigkeit bei  ihm  in  besonders  starkem  Maße  sich  geltend  machen, 
zumal  wenn  es  gelungen  ist,  auch  die  Anziehungskraft  des  Bohstoffs, 
ähnlich  wie  die  der  Arbeitskraft,  auszuschalten.  Das  zeigt  in  einer 
Weise,  die  vielfach  vorbildlich  gewirkt  hat,  die  Standard  Oil  Co.    Indem 
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sie  durch  die  Anlage  ihres  berühmten  Böhrennetzes  sich  im  Bezage 
des  Rohstoffs  vom  Zwange  der  Transportorientiernng  gewissermaßen 
emanzipiert  bat,  ist  sie  in  die  Lage  versetzt  worden^  den  Standort  ihrer 
Hauptraffinerien  ganz  dem  Absatz  anzupassen.  So  hat  sie  sich  zwei 
große  Mittelpunkte  geschaffen.  Der  eine  —  Bajonne  —  an  der  dicht- 
besiedelten Ostkäste  in  unmittelbarer  Nähe  der  größten  Stadt  des 
Landes;  Ton  ihm  aus  werden  alle  Abnehmer  bedient^  die  auf  dem 
Atlantischen  Ozean  zu  erreichen  sind.  Der  andere  —  Whiting  —  in- 
mitten des  nordamerikanischen  Kontinente  an  der  Südspitze  der  groß- 
artigen Inlandsverkehrsstraße  der  großen  Seen  und  unmittelbar  vor 
dem  Tore  der  zweitgrößten  Stadt  und  dem  bedeutendsten  Eisenbahn- 
knotenpunkt des  Landes,  Chicago. 

Auch  hier  zeigen  sich  die  Vereinigten  Staaten,  wie  so  oft,  durch 
die  Vergrößerung,  in  der  alle  Tendenzen  modemer  Entwicklung  in 
ihnen  hervortreten,  als  die  lehrreiche  Experimentierstube  unseres  Wirt- 
schaftslebens. Das  Streben,  eine  ähnliche  Scheidung  nach  dem  Absatz- 
markt in  der  Produktion  zur  Durchführung  zu  bringen,  ist  in  kleinem 
Maßstabe  natürlich  auch  bei  uns  vorhanden  und  hat  beispielsweise  mit- 
gewirkt bei  der  größten  Fusion  in  unserer  Eisenindustrie,  der  von 
Phönix  und  Horde.  Die  Fabrikation  für  den  überseeischen  Markt  ist 
fast  ganz  in  das  Werk  des  Phönix  in  Duisburg-Ruhrort  verlegt  worden, 
während  vom  zentraler  gelegenen  Hörder  Werk  aus  der  Inlandsverkehr 
vor  allem  versorgt  wird. 

In  den  Vereinigten  Staaten  übt  der  ausländische  Absatz  aber  noch 
eine  andere  Wirkung  aus.  Es  ist  das  freilich  nicht  der  ausländische 
Absatz,  an  den  wir  stete  zuerst  denken.  Für  den  Absatz  nach  Europa 
ist  die  altüberkonmiene  Lage  am  Atlantischen  Ozean  am  günstigsten. 
Hier  handelt  es  sich  vielmehr  um  die  beiden  Absatzgebiete,  auf  die 
der  imperialistische  Ehrgeiz  der  Nordamerikaner  —  nicht  nur  in 
schnellverfliegender  Begeisterung,  sondern  mit  echt  amerikanischer 
Hartnäckigkeit  —  vor  allem  sich  richtet.  Südamerika  und  Ostasien 
gegenüber  glauben  die  Vereinigten  Staaten  eine  besondere  Vorzugs- 
lage zu  haben^  die  voll  zur  Wirkung  gebracht  werden  soll  durch  den 
von  der  Regierung  übernommenen  und  eifrig  geforderten  Bau  des 
Panamakanals.  Die  Rücksicht  auf  diese  Märkte  ist  heute  schon  manch- 
mal bestimmend.  Auch  das  bedeutet  eine  Wandertendenz  fort  vom 
Atlantischen  Ozean  nach  dem  Westen  und  nach  dem  Süden.  Allein 
für  sich  würde  sie  wohl  —  trotz  der  anspornenden  Förderung  durch 
öffentliche  Meinung  und  Regierung^  —  kaum  eine  ausreichende  selb- 

'  Man  denke  vor  allem  an  die  bedeutsame  Keise,  die  der  hervorragende 
aaswärtige  Minister  Boosevelts^  Elihu  Root,  nach  den  Ländern  Südamerikas 
antemommen  hat. 
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standige  Kraft  besitzen;  aber  sie  wird  dadurch  gesteigert,  daß  die  An- 
ziehungskraft des  wachsenden  Inlandsntiarktes  sich  mit  ihr  verbindet. 

Bei  dieser  Anziehungskraft  des  Inlandsmarktes  kommen  noch  zwei 
Momente  verstärkend  hinzu.  Das  eine  ist  der  Frachtenschutz.  £r 
tritt  natürlich  nur  dann  in  die  Erscheinung,  wenn  sich  zwischen  den 
Transportkosten  der  inländischen  und  ausländischen  Erzeugnisse  eine 
Differenz  zugunsten  der  ersteren  ergibt  Bei  der  Lage  an  der  Atlan- 
tischen Eüste  ist  eine  solche  schützende  Differenz  nicht  vorhanden. 
Gerade  hier  verlangt  man  daher  besonders,  statt  des  fehlenden  Fracht- 
schutzes, Zollschutz.  Je  mehr  man  aber  dem  Hauptinlandsmarkt  sich 
nähert,  um  so  mehr  kann  man  sich  eines  natürlichen  Frachtenschutzes 
erfreuen.  Eine  junge  noch  in  der  Entwicklung  begriffene  Industrie 
flüchtet  daher  leicht  und  mit  Vorliebe  vor  überlegener  Konkurrenz  ins 
Inland.  Das  tat  die  deutsche  Industrie  zu  Beginn  unserer  modernen 
Industrieentwicklung,  zumal  als  eine  wirksame  deutsche  Handelspolitik 
noch  nicht  vorhanden  war.  Erst  jetzt  ist  sie  —  meist  unter  Zollschutz  — 
genügend  erstarkt,  um  auf  den  alten  Frachtenschutz  verzichten  und 
der  Anziehungskraft  des  überseeischen  Absatzmarktes  sich  hingeben  zu 
können.  Was  bei  uns  schon  weit  überwiegend  der  Vergangenheit  an- 
gehört, zeigt  die  Gegenwart  in  den  Vereinigten  Staaten,  nur  auch  hier 
wegen  der  Ausdehnung  des  Landes  im  vergrößerten  Maßstabe.  Der 
Wunsch  nach  Frachtenschutz  verstärkt  in  Nordamerika  die  Neigung, 
der  Anziehungskraft  des  rasch  wachsenden  Inlandsmarktes  sich  hin- 
zugeben« Schon  allein  des  Frachtenschutzes  wegen  ist  das  große  Stahl- 
werk in  Pueblo  im  Staate  Colorado  vor  ausländischer  Konkurrenz  sicher, 
wenn  seine  Erzeugnisse  nur  einigermaßen  brauchbare  Qualität  besitzen. 

Gerade  bei  der  Eisenindustrie  verknüpft  sich  mit  dem  Gesichts- 
punkt des  Frachtschutzes  noch  ein  eigenartiger,  aus  dem  Absatz 
hervorwachsender  Gesichtspunkt  der  Rohstoffversorgung.  Eisen  und 
Stahl  werden  ja  nicht  konsumiert  wie  Nahrungsmittel  Der  Stoff  bleibt 
hier  vielmehr,  auch  wenn  die  Form  nicht  mehr  zu  nutzen  ist  Er  kann 
als  Altschrott  von  neuem  für  die  Produktion  benutzt  werden.  Die 
Menge  dieses  wichtigen  Rohstoffes,  die  die  Entwicklxmg  des  Martin- 
prozesses gegenüber  dem  Bessemer-  und  Thomasprozeß  begünstigt,  ist 
abhängig  von  der  Größe  des  inländischen  Absatzes  und  der  Länge  der 
Benutzungsdauer  der  Eisenerzeugnisse.  Im  Durchschnitt  nimmt  man 
für  Eisen  eine  Benutzungsdauer  von  25  Jahren  an.^  Nach  Ablauf 
dieser  Zeit  kehrt  also  das  Eisen  als  Rohstoff  im  allgemeinen  zur 
Fabrikation  zurück,  so  daß  die  verfügbare  Jahresmenge  als  Altschrott 


^  Vgl.  Tille,  die  südwestliche  Stahlindastrie  des  deutschen  Zollgebietes. 
Südwestdeutsche  Wirtachaftszeitung,  14^  Jahrgang,  Nr.  4. 

Schumaoher,  WeltwirtMhafUiche  Stadien.  27 
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ungefähr  dem  EisenTerbranch  vor  einem  Yierteljabrhnndert  entspricht. 
Wie  nun  in  dieser  Zeit  die  Roheisenerzengong  von  3 — 4  MilL  Tonnen 
in  Dentschland  anf  £ast  13  Mill.,  in  den  Vereinigten  Staaten  auf 
26  Mill.  Tonnen  (1907)  angewachsen  ist,  so  darf  mit  einer  ähnlichen 
Steigerung  der  Altschrottmengen  gerechnet  werden,  wobei  allerdings 
die  in  Deutschland  nicht  unerhebliche  Ausfahr  von  Eisenerzeugnissen 
in  Abzug  zu  bringen  ist  Ob  die  vorhandene  Menge  von  Altschrott 
wirklich  Verwertung  findet^  hängt  ab  von  dem  Maße  der  Sammel- 
tätigkeit Sie  ist  um  so  schwieriger,  je  größer  die  Entfernungen  sind, 
da  Schrott  keine  erheblichen  Transportkosten  verträgt  Ob  das  Sammeln 
in  den  Vereinigten  Staaten  so  sorgsam  und  ergiebig  sein  wird,  wie  in 
Deutschland,  läßt  sich  aus  diesem  geographischen  Grunde,  aber  auch 
mit  Rücksicht  auf  die  kaufmännische  Eigenart  des  Amerikaners  be- 
zweifeln. Immerhin  werden  in  den  Vereinigten  Staaten  in  den  großen 
Städten  und  den  bedeutendsten  Eisenbahnknotenpunkten  große  Mengen 
von  Eisenbahnschrott  und  von  Haus-  und  Bauschrott,  der  im  Lande 
der  „Wolkenkratzer''  sehr  viel  wichtiger  ist  als  bei  uns,  zusammen- 
kommen. So  erwächst  hier  aus  dem  Absatz  selbst  wieder  eine  Roh- 
stoffquelle. Wenn  der  Stahltrust  Gary  mit  seinen  gewaltigen  Anlagen 
an  Martinöfen  am  Südufer  des  Michigansees  erbaut,  so  hat  dabei  auch 
mitgewirkt,  daß  das  auf  seine  Turmhäuser  so  stolze  Chicago  als  größter 
Eisenbahn-  und  zweitgrößter  Bevölkerungsmittelpunkt  des  Landes  der 
größte  Markt  für  Altschrott  in  der  Zukunft  werden  muß. 

Begreiflicherweise  liegen  aber  auch  die  Rohstoffe,  die  die  Natur 
gewährt,  vor  allem  in  den  weiten  Gebieten  des  Westens  und  des  Südens. 
Vom  Eisenerzrevier  am  oberen  See  ist  bereits  die  Rede  gewesen.  Ähn- 
lich liegen  die  Eupfervorräte  tief  im  Innern,  insbesondere  in  Montana 
und  Arizona.  Ja  man  kann  sagen,  daß  fast  alle  Erzeugnisse  des  Berg- 
baues, in  deren  Gewinnung  die  Amerikaner  ja  immer  mehr  die 
Führung  unter  den  Völkern  übernommen  haben,  hier  sich  vorfinden. 
Noch  mehr  gilt  das  aber  von  den  pflanzlichen  und  tierischen  Produkten 
des  Bodens.  Wie  beispielsweise  Holz  und  Häute  tief  im  „Westen" 
heute  gewonnen  werden,  so  nimmt  vor  allem  auch  der  Hauptrohstoff 
der  Textilindustrie,  die  Baumwolle,  die  weiten  Gefilde  des  Südens  ein. 

Wir  gelangen  demnach  zu  dem  bedeutsamen  Ergebnis,  daß  in 
den  Vereinigten  Staaten  nicht  nur  die  Anziehungskraft  des  inländischen 
und  ausländischen  Marktes  zum  großen  Teil  sich  deckt,  sondern  daß 
sich  mit  ihr  in  weitgehendem  Maße  auch  die  Anziehungskraft  des 
Rohstoffes  verbindet.  Dreifach  muß  so  eine  Wandertendenz  von  der 
Küste  des  atlantischen  Ozeans  nach  dem  Innern  sich  geltend  machen. 

In  Deutschland  dagegen  findet  ein  ähnliches  Zusammenfallen  nur 
statt,  soweit  der  Fabrikatenabsatz  i^i  Ausland  und  der  Rohstoffbezug 
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aus  dem  Ausland  erfolgt  Das  ist  zam  Teil  der  Fall  in  unserer  Eisen- 
industrie.  Sie  nimmt  einmal  Teil  an  dem  großen  neuen  Massenabsatz, 
den  wir  uns  im  Ausland  geschaffen  haben,  und  sie  arbeitet  anderseits 
zum  Teil  mit  ausländischen  Erzen.  Das  erklärt  sich  geschichtlich  bereits 
aus  der  Zeit,  als  wir  unsere  phosphorhaltigen  eigenen  Erze  noch  nicht 
technisch  zu  verwerten  vermochten.  Aber  auch  in  der  Gegenwart,  wo 
der  Bessemer-Prozeß  nur  noch  im  Bochumer  Verein  und  in  der  Georgs- 
Marienhütte  eine  Stätte  findet,  spielt  diese  Erzeinfuhr  eine  beträcht- 
liche Bolle,  zumal  da  unsere  Eisenindustrie  zur  Bezugssicherung  an 
den  Gruben  Spaniens  und  Schwedens  nicht  unerheblich  sich  beteiligt 
hatte.  Im  Jahre  1907  belief  sie  sich  auf  162  Hill.  ML  Eine  An- 
näherung an  die  Bohstoffquelle  hier  ist  nur  möglich  durch  Wanderung 
zum  Meere  und  seinen  Hauptzugängen.  Die  Anziehungskraft  des  Boh- 
stoffbezuges  wirkte  hier  also  mit  der  des  ausländischen  Absatzes  zu« 
sammen,  und  dieses  Zusammenwirken  hat  zu  den  bedeutsamsten 
Wanderungen  auf  deutschem  Boden  geführt.  Zuerst  zog  die  Ober- 
schlesische  Eisenindustrie  die  Oder  hinab  bis  zur  Ostsee,  indem  sie 
1897  in  Kratzwieck  unterhalb  Stettins  das  große  Eisen-  und  Stahlwerk 
Kraft  errichtete.  Weit  bedeutsamer  war  die  Wanderung  der  Elisen- 
industrie des  Buhrlandes  zum  wichtigsten  Hafen  am  Niederrhein,  dem 
nach  dem  Gewichte  der  verschifften  Güter  größten  Binnenhafen  nicht 
nur  Deutschlands  oder  Europas,  sondern  der  Welt,  nach  Duisburg- 
Ruhrort;  die  drei  Unternehmungen,  die  im  deutschen  Stahlwerksverband 
die  größten  Beteiligungsziffem  haben,  Phoenix-Hoerde,  Krupp,  Thyssen 
und  außerdem  die  Rheinischen  Stahlwerke,  sind  hier  heute  vereinigt; 
nicht  mehr  sind  Essen  oder  Dortmund  oder  Oberhansen  die  Mittel- 
punkte der  westlichen  Eisenindustrie,  unmittelbar  am  Rheinstrom  liegt 
heute  ihr  Schwergewicht.  Endlich  ist  der  Zug  unserer  „schweren 
Industrie^'  in  die  Seehäfen  in  diesem  Zusammenhang  zu  nennen;  in 
Lübeck  hat  die  Errichtung  eines  Hochofenwerks  stattgefunden  und  in 
Hamburg  ist  sie  lange  erwogen  worden.  Das  alles  sind  Verschiebungen 
bedeutsamster  Art  in  unserem  Wirtschaftsleben,  und  was  hier  im 
großen  wuchtig  sich  vollzogen  hat,  wiederholt  sich  vielffiltig  im  kleinen, 
je  mehr  unsere  Industrie  auf  ausländische  Rohstoffe  sich  angewiesen 
sieht  und  die  Ausfuhr  entwickelt 

IV. 

Das  Verhältnis  des  Gesichtspunktes  des  Absatzes  und  des  Roh- 
stoffbezuges wird  vielfach  dadurch  modifiziert^  daß  der  Rohstoffgesichts- 
punkt nicht  einheitlich  ist,  sondern  in  sich  gespalten. 

Einheitlich  ist  er  in  weitgehendem  Maße  in  England.  Die  ver- 
schiedenen Rohstoffe  finden  sich  in  der  Nähe  der  Meeresküste.    Vor. 

27* 
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allem  die  beiden  Eohstoffe  der  ^^chweren  Iiidnstrie'S  für  die  die 
Standortsfrage  besondere  Wichtigkeit  hat^  sind  hier  bekanntlich  nahe 
beieinander  gelagert.  In  der  berühmten  ,,schwarzen  Erde^'  von  Stafford« 
shire,  von  der  die  moderne  Eisenindustrie  ihren  Ausgang  genommen 
hat,  sind  Eisenerze  und  Kohlen,  sowie  feuerfester  Ton  zum  Bau  der 
Öfen  sogar  in  einem  Schachte  vielfach  Tereinigt;  die  Grafschaft  York- 
shire,  die  das  englische  Haupterzfeld  von  Cleveland  umschließt,  wird 
in  der  Kohlenproduktion  nur  vom  benachbarten  Durham  nnd  von 
Northnmberland  übertrofifen;  und  Cumberland  nnd  Lancashire,  die 
Yorkshire  in  der  englischen  Erzförderung  folgen,  spielen  eine  nicht 
minder  beachtenswerte  Rolle  für  die  Kohlenproduktion. 

In  Deutschland  und  in  den  Vereinigten  Staaten  liegen  dagegen 
die  Kohlenzechen  und  Eisenerzgruben  in  der  Hauptsache  weit  aus- 
einander. Das  Ruhrrevier  als  wichtigstes  deuteches  Produktionsgebiet 
für  verkokbare  Kohle  ist  annähernd  350  km  von  unserem  einzigen 
großen  Erzgebiet  in  Lothringen  entfernt;  und  diese  Entfernung  ist 
wirtschaftlich  von  noch  größerer  Bedeutung,  als  die  Kilometerzahl 
angibt,  weil  es  bisher  an  einem  leistungsfihigen  Wasserweg  zwischen 
beiden  fehlt  Noch  größer  ist  die  Zwiespältigkeit  des  Gesichtspunktes 
des  Rohstoffbezuges  für  die  amerikanische  Eisenindustrie.  Denn  zwischen 
das  Kohlenproduktionsgebiet,  das  Connellsville-Revier  mit  seinem  Mittel- 
punkt Pittsburg  und  das  Haupterzlager  an  der  nordwestlichen  Spitze 
der  großen  Seen  mit  den  Hauptverschiffungshäfen  Duluth,  Superior 
und  Marquette  schiebt  sich  eine  Entfernung  von  fast  2000  km,  die 
auf  der  Hauptstrecke  zwar  Wassertransport  ermöglicht,  aber  zu  Anfang 
und  zu  Ende  f&r  Entfernungen,  die  zusammen  nicht  viel  kürzer 
sind  als  der  Weg  vom  Ruhrrevier  nach  Lothringen,  auf  die  Eisenbahn 
anweist 

Wie  wird  sich  nun  die  Anziehungskraft  der  Rohstoffe  gestalten, 
wenn  ihre  Lagerstätten  derartig  auseinanderfallen? 

Die  Antwort  ist  abhängig  von  der  Ergiebigkeit  der  Ausnutzung 
der  Rohstoffe.  Bei  den  Eisenerzen  ist  diese  bedingt  durch  ihren  Eisen- 
gehalt. Je  geringer  er  ist,  um  so  mehr  Erze  müssen  zur  Herstellung 
derselbaoi  Roheisenmenge  transportiert  werden.  Da  die  lothringische 
Minette  bekanntlich  nur  etwa  üe  Hfllle  des  Eisengehaltes  der  ameri- 
kanischen Erze  des  Oberen  Sees  besitzt,  so  muß  für  Herstellung  der- 
selben Roheisenmenge  in  Deutschland  ungefähr  das  doppelte  Gewicht 
an  Erzen  bezogen  werden,  wie  in  den  Vereinigten  Staaten.  Für  die 
Herstellung  einer  Tonne  Roheisen  sind  drei  Tonnen  lothringische  und 
nur  etwa  1 Y2  Tonnen  amerikanische  Eisenerze  nötig.  Die  Anziehungs- 
kraft der  Eisenerzlager  ist  daher  in  Deutschland  xmgefähr  doppelt  so 
groß  wie  in  den  Vereinigten  Staaten. 
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Ob  sie  aber  größer  ist  als  die  der  Eohlenlager,  wird  mitbedingt 
daroh  das  Maß  der  Ansnntzang  der  Kohle,  dieses  anderen  wichtigsten 
Rohstoffes  der  Eisenindustrie.  Je  mehr  die  Kohle  nicht  nur  bei  der 
Verfeaemng  und  bei  der  Yerkokang,  sondern  auch  in  ihrer  mit  der 
Verbrennung  notwendig  verbundenen  Gasentwicklung  ausgenutzt  wird, 
um  so  weniger  Kohle  oder  Koks  müssen  für  die  Verhüttung  einer 
bestimmten  Menge  Eisenerze  und  die  sich  daranschließende  Weiter- 
Terarbeitung  transportiert  werden.  In  der  rationellen  Verwertung 
der  Kohle  ist  Deutschland  bekanntlich  allen  Ländern  voraus.  Nirgends 
ist  die  Koksindustrie  so  entwickelt  worden,  nirgends  werden  die  bei 
der  Verhüttung  erzeugten  Gichtgase  der  Hochofen  so  sorgsam  und 
erfolgreich  verwertet  Insbesondere  die  Vereinigten  Staaten  stehen 
hier  noch  in  den  ersten  schwierigen  Anfangen  der  Entwicklung.  Sie 
müssen  daher  wegen  ihrer  unökonomischen  Kohlenausnutzung  mehr 
Kohlen  und  Koks  für  die  Herstellung  der  gleichen  Boheisenmenge 
transportieren.  Somit  kommt  in  den  Vereinigten  Staaten  zu  der 
geringeren  Anziehungskraft  der  Erze  eine  größere  Anziehungskraft  der 
Kohle  hinzu.  Aus  beiden  Gründen  fühlte  sich  die  amerikanische  Eisen- 
industrie zur  Kohle  hingezogen«  Pittsburg  wurde  als  Mittelpunkt  des 
Kohlenbergbaues  auch  ihr  Mittelpunkt.  Aber  eine  Wandlung  bahnt 
sich  an.  Da  die  Amerikaner  die  reichsten  Eisenerze  begreiflicherweise 
zuerst  verhüttet  haben,  so  muß  ihre  Eisenhüttenindustrie,  die  mehr 
Boheisen  heute  erzeugt  als  Deutschland  und  England  zusammen,  zur 
Verhüttung  ärmerer  Erze  allmählich  übergehen.  Mit  abnehmendem 
Eisengehalt  wächst  die  zu  transportierende  Erzmenge  und  damit  die 
Anziehungskraft  des  Erzgebietes;  und  gleichzeitig  mindert  sich  die  zu 
transportierende  Menge  Kohlen  und  Koks  im  selben  Maße,  wie  die 
Amerikaner  es  lernen,  sie  besser  zu  verwerten.  Es  muß  daher  auf 
amerikanischem  Boden  eine  Verschiebung  zugunsten  der  Erzgebiete 
eintreten.  Das  heißt  aber  wieder  nichts  anderes  als:  wie  aus  dem 
Absatzgesichtspunkt  wächst  auch  aus  dem  Bohstoffgesichtspunkt  eine 
Wandertendenz  nach  dem  Innern  des  Landes  hervor.  Am  stärksten 
macht  sie  sich  darin  geltend,  daß  der  Stahltrust  mit  der  bereits  er- 
wähnten Erbauung  von  Gary,  man  kann  fast  sagen,  den  Schwerpunkt 
seiner  Produktion  an  den  Michigansee,  ganz  in  die  Nähe  des  in- 
ländischen Hauptproduktionsplatzes  der  Standard  Oil  Co.,  Whiting, 
verlegt,  und  daß  die  Lakawanna  Steel  Co.,  ihrem  Namen  zum  Trotz, 
schon  vorher  an  das  Ufer  des  Eriesees  übergesiedelt  ist. 

Nimmt  somit  auch  die  Anziehungskraft  der  Erzlager  gegenüber 
den  Kohlenlagern  in  den  Vereinigten  Staaten  zu,  so  erreicht  sie  doch 
noch  keineswegs  die  deutsche;  ist  doch  zur  Erzeugung  einer  Tonne 
Boheisen  ungeföhr  ein  dreimal  so  großes  Gewicht  an  deutschen  Erzen 
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wie  an  Koks  nötig.  Allerdings  hat  diese  große  Anziehungskraft  der 
deutschen  Erzlager,  die  also  bei  gleichen  Frachtsätzen  etwa  dreimal  so 
stark  sein  würde  wie  die  der  Kohlenlager,  nicht  immer  sich  geltend 
machen  können.  Sie  blieb  latent,  solange  Thomas  und  Oilchrist  es 
noch  nicht  erfunden  hatten,  bei  der  Stahlerzeugung  den  Phosphor 
billig  und  wirksam  aus  dem  Eisen  zu  entfernen  und  damit  die  phos* 
phorreiche  Minette  Lothringens  erst  brauchbar  zu  machen.  So  lange 
konnte  auf  deutschem  Boden  für  die  Eisenindustrie  überhaupt  nur  die 
Anziehungskraft  eines  Rohstoffes,  nämlich  der  Kohle,  in  Betracht 
kommen.  Sie  mußte  aber  um  so  starker  die  Eisenindustrie  an  das 
Ruhrrevier  binden,  als  Erze  aus  dem  Auslande,  insbesondere  aus 
Spanien  und  Schweden  es  vor  allem  waren,  die  in  den  Bessemer- 
Werken  Rheinland- Westfalens  Verarbeitung  fanden.  Als  dann  aber 
das  Thomas-Verfahren  technisch  voll  entwickelt  und  bald  auch  durch 
das  Erlöschen  des  Patents  verbilligt  worden  war,  setzte  die  große  An- 
ziehungskraft unserer  Eisenerzlager  gewissermaßen  mit  einem  starken 
Ruck  ein.  Daraus  erklärt  sich  in  erster  Linie  das  schnelle  Empor- 
wachsen der  Eisenindustrie  in  Lothringen -Luxemburg.  In  wenigen 
Jahren  wurden  hier  16  große  Eisenwerke  mit  51  Hochöfen  errichtet, 
so  daß  hier  die  Produktion  von  Thomas-Roheisen  doppelt  so  stark  zu- 
nahm wie  in  Rheinland- Westfalen.^  Von  1895  an  beginnt  dann  auch 
der  weitere  Ausbau  der  neuen  Hochofen  werke;  in  sieben  Jahren  werden 
allein  für  die  neuen  Aktienuntemehmungen  150  MiU.  Mk.  hier  ver- 
wendet So  steigt  bis  1905  der  Anteil  des  lothringisch-luxemburgischen 
Bezirkes  an  der  Herstellung  nicht  nur  des  Roheisens,  sondern  auch 
des  Stahls  in  Deutschland  beständig. 

Diese  Wanderbewegung  unserer  Eisen-  und  Stahlindustrie  nach 
Südwesten  an  die  französische  Grenze  wäre  noch  stärker  gewesen,  wenn 
nicht  eine  Reihe  von  Umständen  ihr  entgegengewirkt  hätte.  Zunächst 
liegt  dauernd  ein  natürliches  Hemmungsmoment  in  der  ungünstigen 
Lage  unseres  großen  Erzgebietes  zum  inländischen  und  überseeischen 
Absatzmarkte.  Nicht  minder  hemmend  war  die  starke  Steigerung  der 
Kokspreise,  die  zwar  auf  eine  ganze  Reihe  von  Gründen  zurückzu* 
fahren  ist,  aber  wie  eine  Abwehrmaßregel  des  Ruhrreviers  gegenüber 
der  neuen  Konkurrenz  wirken  maßte.  Endlich  griff  auch  der  Staat, 
bewußt  oder  unbewußt,  hemmend  in  die  Wanderbewegung  durch  die 
Festsetzung  der  Erz-  und  Koksfrachten  auf  seinen  Eisenbahnen  ein. 
Im  Jahre  1901  sind  im  Verkehr  zwischen  Rheinland- Westfalen  und 
Lothringen-Luxemburg  die  Eisenerzfracht  um  1,20  Mk.,  die  Koksfracht 


'  Vgl.   Bosselmann,    Erzbergbau    und    Eisenindustrie    in    Lothringen- 
Luxemburg.    Schriften  des  Vereins  ffir  Sozialpolitik,  Bd.  106. 
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um  30  Pf.  für  die  Tonne  herabgesetzt  worden.  ^  Da  nun,  wie  gesagt, 
fCb*  eine  Tonne  Boheisen  drei  Tonnen  Erz  nnd  eine  Tonne  Eoks  er- 
forderlich sind^  so  bedeutete  diese  FrachtermäBignng  für  die  Tonne 
Roheisen  in  Rheinland-Westfalen  eine  Transportverbilligang  von  3,60  Mk., 
in  Lothringen-Luxemburg  dagegen  nur  von  30  Pf.  In  der  Höhe  dieser 
Differenz  von  3,30  Mk.  wurde  gewissermaßen  die  Anziehungskraft  des 
Erzgebietes  künstlich  vermindert  Und  wenn  1908  die  Ausnahme- 
tarife für  Eisenerze  auch  auf  die  französische  Minette  angewendet 
worden  sind,  so  bedeutet  das  einen  weiteren  Vorteil  für  das  Ruhr- 
gebiet und  damit  eine  weitere  Minderung  der  Anziehungskraft  der 
deutschen  Erzlager,  weil  die  französischen  Erze  eisenhaltiger  sind  als 
die  deutschen. 

Das  Zusammenwirken  aller  dieser  Gründe  hat  die  für  unser  Wirt- 
schaftsleben so  bedeutsame  Wanderbewegung  zu  einem  gewissen  äußeren 
Stillstand  gebracht.  Er  wirkte  nützlich  dadurch,  daß  er  die  Muße 
gegeben  hat  für  eine  wichtige  innere  Wandlung.  Es  ist  ja  begreiflich, 
daß  anfangs  zwischen  der  alten  Ruhrindustrie  und  dem  neuen  Empor- 
kömmling an  der  französischen  Grenze  ein  gespanntes  Wettbewerbs- 
verhältnis vorhanden  war,  das  dadurch  noch  verstärkt  wurde,  daß  das 
Kapital  des  unmittelbar  benachbarten  Auslandes,  Frankreichs  und  Bel- 
giens, zuerst  an  der  Entwicklung  des  deutschen  Minettegebietes  stark 
beteiligt  war.  Wenn  die  neuau&trebende  Eisenindustrie  im  Erzrevier 
sich  in  dieser  Zeit  Ruhrzechen  —  vor  allem  Dannebaum  und  Ger- 
mania —  erwarb,  so  war  das  ein  Ausdruck  für  die  Schärfe  der  Riva- 
lität. Neuerdings  beginnt  das  aber  anders  zu  werden.  Die  alte  In- 
dustrie des  Ruhrlandes,  die  in  der  letzten  Hausseperiode  an  Eapital- 
kraft  außerordentlich  gewonnen  hat,  fangt  an,  für  ihre  ferne  jüngere 
Schwester,  die  noch  inuner  hUfs-  und  kapitalsbedürftig  ist,  sich  zu 
interessieren.  Ihre  größte  Kohlenzeche,  die  Gelsenkirchener  Berg- 
werks-Aktien-Gesellschaft, die  mit  den  Eisenwerken  Rote  Erde  und 
Schalker  Hüttenverein  fusioniert  ist,  besitzt  heute  bereits  fünf  Hoch- 
öfen in  Esch  und  vier  in  Deutsch-Oth  und  ist  im  Begriff  dort  sechs 
neue  mit  einem  großen  Stahlwerk  zu  erbauen;  den  Hauptteil  ihres 
Betriebes  in  Rote  Erde  bei  Aachen  scheint  sie  so  gewissermaßen  ins 

^  Von  1895  bis  1901  betrug  die  Fracht  vom  Ruhrrevier  (Gelsenkirchen) 
nach  Lothringen  (Algringen)  für  10t  Koks  81  Mk.  Am  1.  Juni  1909  ist  der 
Satz  für  Koks  zum  inländischen  Hochofenbetrieb  auf  78  Mk.  ermäßigt  worden. 
In  dieser  Höhe  ist  er  auch  heute  noch  in  Kraft  Bei  Sendungen  von  mindestens 
45  t  gleichzeitig  betragen  die  Koksfrachten  nach  Algringen  von  Ruhrort  77  Mk., 
von  Bochum  79  Mk. 

Die  Fracht  von  Algringen  nach  Gelsenkirchen  für  Eisenerz  zum  Hoch- 
ofenbetrieb betrug  vom  1.  Mai  1898  bis  1900  für  10  t  66  Mk.  und  vom  1.  Januar 
1901  ab  54  Mk. 
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Erzgebiet  verlegen  zu  wollen,  der  alten  Indnstriestatte  fast  allein  die 
feinere  Fertigfabrikation  überlassend.  Ähnlich  wird  neuerdings  glaub- 
würdig berichtet)  daß  auch  dasjenige  Unternehmen,  das  im  Stahlwerks- 
verband  lange  mit  Krupp  um  die  größte  Beteilignngsziffer  gerungen 
hat  —  Thyssen  &  Co.  —  beschlossen  hat,  vier  Hochöfen  nebst  einem 
Stahlwerk  in  der  Nähe  von  Metz  zu  errichten.^  So  geht  die  alte 
Ruhrindustrie  gewissermaßen  unmittelbar  auf  die  Wanderschaft  nach 
Lothringen^  und  indem  sie  das  tut^  reichen  sich  gleichsam  die  beiden 
bisher  feindlichen  Schwestern  zu  einer  Interessengemeinschaft  die  Hände: 
eine  Wandlung,  die  beispielsweise  für  die  Frage  der  Moselkanalisierung 
von  größter  praktischer  Bedeutung  werden  könnte.  Wird  so  auch  die 
Zwiespältigkeit  im  Gesichtspunkt  des  Rohstoffbezuges  praktisch  ge- 
wissermaßen ausgeglichen,  so  bleibt  es  doch  —  im  Gegensatz  zu  Eng- 
land und  in  geringerem  Maße  auch  zu  den  Vereinigten  Staaten  — 
bestehen,  daß  in  Deutschland  die  Anziehungskraft  des  Hauptrohstoffes 
und  des  Absatzmarktes  sich  widerstreiten;  ist  jene  auch  die  stärkere, 
80  machen  beide  sich  doch  geltend  in  verschiedener  Richtung.' 

V. 

Noch  wichtiger  und  eingreifender  sind  die  industriellen  Wande- 
rungen, die  sich  unter  dem  dargelegten  Zusammenwirken  der  An- 
ziehungskraft der  Rohstoffe  mit  der  des  inländischen  und  zum  Teil 
auch  des  ausländischen  Absatzes  und  unter  Ausschaltung  der  Anziehungs- 
kraft der  Arbeit  auf  amerikanischem  Boden  vollziehen.  Sie  schlagen 
alle  die  Richtung  von  dem  geschichtlich  überkommenen  Standort  an  der 
atlantischen  Küste  nach  dem  Innern  des  Landes,  nach  Westen  und  Süden  ein. 

Die  große  Wanderbewegung  nach  Westen,  die  noch  keineswegs 
zum  Abschluß  gekommen  ist,  zeigt  sich  in  so  vielen  Zweigen  der  ge- 
werblichen Produktion,  daß  sie  hier  nur  in  einigen  Beispielen  skizziert 
werden  kann.  In  der  Eisenindustrie  tritt  sie  wegen  der  Schwere  ihrer 
Rohstoffe  und  Fabrikate  mit  vorbildlicher  Deutlichkeit  in  die  Erschei- 
nung. Zunächst  überschritt  sie  mit  der  Einführung  des  Bessemer- 
Prozesses  im  Jahre  1864  die  Alleghanies,  wanderte  von  dem  atlan- 
tischen östlichen  Teil  nach  dem  westiichen  Teil  Pennsylvaniens  und 
setzte  sich  fest  im  Connellsville-Revier  der  Weichkohle  und  des  Natur- 
gases mit  seinem  Mittelpunkt  Pittsburg.    Yon  dort  wanderte  sie  bald 


^  Vgl.  EakkiBche  Zeitung  vom  18.  November  1909  (Nr.  1217)  und  5.  Februar 
1910  (Nr.  128). 

'  Vgl.  die  ansf&hrliche  Darstellung  in  dem  Buch  des  Verfiusers:  „Die 
westdeutsche  Eisenindustrie  und  die  Moselkanalisierung.''  Leipsig,  1910,  sowie 
in  dem  Aufsatz  desselben  „Die  weltwirtschaftliche  Bedeutung  der  Mosel- 
kanalisierung" in  Technik  und  Wirtschaft,  Dezember  1910. 
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Über  die  nahe  Grenze  des  Staates  Ohio  und  dann  weiter  naoh  Illinois 
mit  dem  größten  und  rührigsten  Bevölkemngsmittelpunkt  des  Inlandes, 
Chicago.  Ihren  westlichen  Vorposten  hat  sie  heute  aber  bereits  in 
einem  Gebiet^  das  weiter  von  Chicago  als  dieses  vom  Atlantischen 
Ozean  entfernt  ist  Er  liegt  im  Staate  Colorado  am  Fuße  des  Felsen- 
gebirgesy  schon  -&st  zwei  Drittel  des  Weges  nach  der  pazifischen  Eüste. 
Dort  hat  in  Pueblo  die  Colorado  Iren  and  Fuel  Co.  ihre  Werke,  die 
seit  1903  unter  dem  entscheidenden  Einfluß  von  östlichen  Kapitalisten» 
wie  Gould  und  Harriman,  sich  zu  einem  gewaltigen  Unternehmen, 
das  heute  etwa  6000  Arbeiter  beschäftigt,  entwickelt  haben.  Daß  aber 
auch  damit  das  Ende  der  Entwicklung  noch  nicht  erreicht  ist,  geht 
daraus  hervor,  daß  Verhandlungen  bereits  stattgefanden  haben,  mit 
Rücksicht  auf  die  immer  dichter  sich  bevölkernde  Westküste  des  Landes 
und  im  Hinblick  auf  den  gegenüberliegenden  ostasiatischen  Markt,  in 
der  Stadt,  die  sich  nicht  ganz  ohne  Grund  rühmi^  dereinst  die  macht- 
vollste am  Stillen  Ozean  zu  werden,  in  Seattle,  ein  Eisen-  und  Stahl- 
werk zu  begründen. 

Ähnlich,  wenn  auch  nicht  ganz  gleich  großartig,  sind  die  Wande- 
rungen in  anderen  Industriezweigen.  Mit  dem  Vordringen  der  Vieh- 
zucht, oder  vielmehr  mit  der  Entwicklung  der  Mais-  und  Heuproduktion 
in  der  weiten  Ebene  im  Innern  des  großen  Landes,  ist  die  Leder- 
industrie aus  den  Staaten  Massachusetts  und  New  York  über  Pennsyl- 
vanien  immer  weiter  und  weiter  nach  den  mittleren  und  westlichen 
Staaten  gezogen,  nur  die  letzte  Stufe  der  Fertig&brikation,  die  an  der 
Ausfahr  auch  stark  interessierte  Schuhfabrikation,  in  der  alten  Arbeits- 
stätte großenteils  zurücklassend.  Aus  demselben  Grunde  hat  das 
Schlachtgeschäft,  das  j^  in  den  Vereinigten  Staaten  den  lokalen  Cha- 
rakter, den  es  in  Europa  besitzt,  völlig  abgestreift  hat,  auf  die  gleiche 
Wanderung  sich  begeben;  in  Cincinnati  zuerst  in  seiner  modernen 
Form  entwickelt,  ist  es  heute  konzentriert  in  Kansas  City,  Omaha, 
St.  Joseph,  St  Louis  und  Chicago.  Ebenso  hat  die  Papierindustrie 
mit  der  Verwüstung  der  östlichen  Wälder  den  Wanderstab  ergriffen 
und  besitzt  heute  ihren  Schwerpunkt  im  Staate  Wisconsin,  im  Westen 
der  großen  Seen,  und  während  früher  Bochester  im  Staate  New  Ybrk 
mit  Budapest  um  den  Buhm  stritt,  die  größte  Mühlenstadt  der  Welt 
zu  sein,  steht  heute  in  dieser  Hinsicht  Minneapolis  im  Staate  Minne- 
sota, unge&hr  im  Mittelpunkt  des  nordamerikanischen  Kontinents, 
ohne  inländischen  und  ausländischen  Bivalen  da. 

Nicht  minder  bemerkenswert  ist  der  Zug  nach  Süden.  An  ihm 
sind  im  wesentlichen  nur  die  beiden  Industriezweige  beteiligt,  die  in 
der  Gegenwart,  wie  überall,  so  auch  hier  voranstehen  und  miteinander 
um  den  ersten  Platz  ringen.    Es  ist  das  zunächst  die  Baumwollindustrie. 
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Im  Hanptprodoktionsgebiet  ihres  Bohstoffes  war  sie  bis  zum  amerika- 
nischen Bürgerkrieg  nicht  vertreten.  Der  Bürgerkrieg  selbst  bahnte 
eine  Wandlung  insofern  an,  als  er  in  der  verarmten  BeTölkemng  —  die 
bisherigen  Negersklaven  waren  nicht  verwendbar  —  den  Prodnktions- 
faktor  der  Arbeit  zur  Yerfügong  stellte.  Aber  jetzt  fehlte  es  noch 
einstweilen  am  Produktionsfaktor  Kapital.  Denn  der-  Süden  war  im 
langen,  mit  schwerer  Niederlage  endenden  Kriege,  für  den  er  fast  stets 
den  Schauplatz  abgeben  mußte,  verarmt,  und  der  Norden  stand  ihm 
mißtrauisch  und  verbittert  gegenüber  und  hatte  außerdem  im  eigenen 
Bereich  zunächst  überreichlich  zu  tun.  Erst  nachdem  man  sich  der 
Wohltat  der  Vergessenheit  erfreuen  konnte,  begann  die  inzwischen  stark 
angewachsene  Kapitalkraft  des  Nordens  auch  für  das  frühere  Feindes- 
gebiet sich  zu  interessieren.  So  setzte  im  Süden  im  letzten  Jahrzehnt 
des  vorigen  Jahrhunderts  die  Entwicklung  plötzlich  ein  und  in  wenigen 
Jahren  wuchs  inmitten  des  BohbaumwoUgebietes  eine  neue  Industrie 
heran,  deren  Spindelzahl  heute  bereits  die  deutsche  übertrifft,  und  die 
nicht  nur  auf  amerikanischem  Boden  einen  großen  Absatz  gefunden 
hat,  sondern  auch  in  den  nördlichen  Gebieten  des  ostasiatischen  Marktes 
mit  großem  Erfolg  den  englischen  Erzeugnissen  entgegengetreten  ist 
Und  wenn  die  amerikanische  Baumwollindustrie  in  den  letzten  1  Ya  Jahr- 
zehnten noch  so  gewaltig  gewachsen  ist,  wenn  sie  heute  die  deutsche 
fast  dreifach  übertrifft  und  als  Yerbraucher  von  Bohbaumwolle  sogar 
an  erster  Stelle  unter  den  Yölkem  steht,  so  liegt  die  Erklärung  nicht 
im  alten  Fall-Bivei-Distrikt,  sondern  in  dieser  neuen  Baumwollindustrie 
des  Südens,  die  die  Anziehungskraft  ihres  Rohstoffes  hat  entstehen 
lassen.  Allerdings  zeigt  sich  in  der  schnellen  Entwicklung  ein  Hemmnis. 
Es  fehlt  nämlich  an  Arbeitskräften.  Denn  wie  der  Neger  bei  besserer 
Maschinenausrüstung  sich  als  unbrauchbar  herausgestellt  hat,  so  erweist 
sich  für  den  weißen  Arbeiter  die  Fabrikarbeit  in  dem  heißen  Klima 
als  zu  schwer.  Aber  da  die  Arbeitskräfte  in  den  Vereinigten  Staaten, 
wie  wir  gesehen  haben,  nicht  lokalgebunden,  sondern  beweglich  sind, 
so  hofft  man  dadurch  Abhilfe  zu  schaffen,  daß  man  den  großen  Ein- 
wandererstrom aus  Süd-Italien  zum  Teil  hierher  zu  leiten  sich  bemüht 
Immerhin  ist  durch  diese  Arbeitsschwierigkeiten  —  zugunsten  der  alten 
Baumwollindustrie  nicht  nur  Europas,  sondern  auch  Amerikas  selbst  — 
dafür  gesorgt,  daß  die  Bäume  nicht  in  den  Himmel  wachsen. 

Der  Süden  der  Vereinigten  Staaten  liefert  aber  nicht  nur  etwa 
drei  Viertel  der  Baumwollernte  der  Welt,  er  birgt  in  seinem  Boden 
auch  Kohlen  und  Erze,  sogar  im  Gegensatz  zum  Norden  eng  bei- 
einander. Das  ist  der  Fall  in  Alabama.  1871  gründete  man  dort 
eine  Stadt  Die  ehrgeizige  HoffnuDg,  die  die  Gründer  bewegte,  kam 
deutlich  zum  Ausdruck  in  der  Wahl  ihres  Namens.    Man  nannte  sie 
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nach  der  berühmtesten  Eiscnmdostriestadt  der  Welt  Birmingham,  und 
heute  schon  scheint  dieser  Name  den  Amerikanern  nicht  mehr  aus- 
zureichen, denn  sie  nennen  sie  heute  mit  Vorliebe:  ,,the  Magic  City''* 
Und  in  der  Tat  ist  sie  mit  ihrer  gegenwärtigen  BeTölkerung  von  mehr 
als  hunderttausend  Einwohnern  zu  einem  beachtenswerten  Mittelpunkt 
der  Eisen-  und  Stahlindustrie  geworden.  In  ihr  hat  die  Tennessee 
Iron  and  Goal  Co.  ihren  Sitz,  die  in  der  Entwicklung  der  Martinstahl- 
fabrikation in  den  Vereinigten  Staaten  eine  gewisse  führende  Bolle 
gespielt  hat  und  daher  vom  Stahltrust  während  der  letzten  schweren 
Wirtschaftskrisis  an  sich  gebracht  worden  ist.  Auch  hier  hofft  man 
die  bisherigen  Schwierigkeiten  der  Arbeiterfrage  mit  Hilfe  der  Beweg- 
lichkeit der  amerikanischen  Arbeitskräfte,  und  zwar  durch  Ableitung 
der  Einwanderung  unter  staatlicher  Hilfe  zu  beseitigen  oder  wenigstens 
zu  mildem. 

Welche  Bedeutung  hat  nun  diese  große  Wanderbewegung  nach 
Süden  und  Westen,  die  die  gewerbliche  Produktion  des  amerikanischen 
Volkes  so  wuchtig  durchzieht? 

Für  die  Amerikaner  hat  sie  zunächst  die  außerordentliche  Be- 
deutung, daß  sie  die  scharfe  ursprüngliche  Scheidung  des  amerika- 
nischen Wirtschaftslebens  in  ein  Industriegebiet  im  Nordosten  einer- 
seits und  ein  Weizengebiet  im  Westen  und  ein  Baumwollgebiet  im 
Süden  anderseits  beseitigt  Durch  die  skizzierte  Wanderbewegung  ist 
ein  wichtiger  Ausgleich  angebahnt  worden.  Die  Industrie  verteilt  sich 
allmählich  über  das  ganze  Land.  Landwirtschaftliche  und  gewerbliche 
Interessen  stehen  sich  nicht  mehr  in  territorialer  Sonderung  massig 
gegenüber,  sondern  sind  überall  miteinander  vermischt  und  verwoben 
worden.  Damit  sind  unzweifelhaft  Keime  für  schwere  politische  DiSe-. 
renzen  beseitigt  Trotzdem  wird  kein  aufmerksamer  Beobachter  leugnen 
können,  daß  der  Gegensatz  von  Ost  und  West  sich  nicht  gemindert, 
sondern  verstärkt  hat  und  in  wachsendem  Maße  an  die  Stelle  des 
alten  historischen  Gegensatzes  zwischen  Nord  und  Süd  tritt,  der  bisher 
das  amerikanische  Parteiwesen  gestaltet  und  die  Politik  der  Vereinigten 
Staaten  beherrscht  hat.  Wie  kommt  das?  Es  erklärt  sich  daraus, 
daß  die  geschilderte  industrielle  Wanderbewegung  einen  anderen  Gegen- 
satz, wenn  nicht  geschaffen,  so  doch  erst  deutlich  zum  Ausdruck  ge- 
bracht hat  Es  ist  der  Gegensatz  zwischen  altem  Mutterland  und 
jungem  Kolonisationsboden,  der  sich  hier  innerhalb  der  politischen 
Grenzen  eines  Staates  wiederholt,  der  Gegensatz  finanzieller  wie  poli- 
tischer Abhängigkeit  des  mit  jugendlichem  Übermut  vollkräftig  empor- 
strebenden Neulands  gegenüber  den  älter  kultivierten,  1789  zum  Bunde 
vereinten  ürstaaten  mit  ihrer  Kapitalkraft  und  Bildung,  ihrem  Gefühl 
der  Überlegenheit  und  der  rücksichtslosen  Art  seiner  Betätigung.   Zwar 
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sind  Fabriken  im  Westen  und  Süden  ins  Leben  gerufen  worden,  aber 
das  in  ihnen  tatige  Kapital  stammt  überwiegend  rom  Osten,  und  die 
Leitung  hat  dort  auch  ihren  Sitz,  wie  beispielsweise  bei  der  Standard 
Oil  Co.  oder  dem  Stahl trust  und  der  Lakawanna  Steel  Co.  Dieses  Ge- 
fühl der  Abhängigkeit,  das  durch  die  Industriewanderung  nur  verstärkt 
worden  ist,  erklärt  es,  daß  die  mächtige  Antitrustbewegung,  die  heute 
das  amerikanische  Volk  stärker  erregt  und  erschüttert,  als  wir  in 
Europa  im  allgemeinen  annehmen,  ihren  Haupthalt  hat  in  der  an- 
schwellenden Bevölkerung  des  Westens  und  in  geringerem  Maße  auch 
des  Südens,  ganz  ähnlich,  wie  es  einst  mit  der  Antisklavereibewegung  der 
Fall  war.  Wenn  sonodt  auch  die  industrielle  Wanderung  alte  Keime  eines 
gefahrlichen  wirtschaftlichen  und  politischen  Gegensatzes  beseitigt  hat, 
sie  hat  zugleich  auch  neue  geschaffen,  indem  sie  an  die  Stelle  der 
alten  Produktionsscheidung  gewissermaßen  den  Gegensatz  kapitalistischer 
Abhängigkeit  gesetzt  hat. 

Die  skizzierte  Wanderbewegung  jenseits  des  Atlantischen  Ozeans 
hat  aber  noch  eine  andere  Folge,  die  nicht  nur  für  das  amerikanische 
Wirtschaftsleben,  sondern  auch  für  die  Weltwirtschaft,  vor  allem  für 
Europa  und  ganz  besonders  auch  Deutschland  von  größter  Bedeutung 
ist.  Denn  je  mehr  die  amerikanische  Großindustrie  den  Bohstofflagem 
und  Hauptabsatzgebieten  im  Innern  sich  nähert,  um  so  mehr  gelangt 
der  alte  Nordosten,  der  in  erster  Linie  für  einen  Absatz  nach  Europa 
in  Betracht  kommt  und  deshalb  am  leichtesten  mit  uns  in  Konkurrenz 
treten  kann,  in  eine  ganz  ähnliche  Lage,  wie  die  Industrie  Europas 
und  insbesondere  Deutschlands  gegenüber  der  Industrie  der  Rohstoff- 
länder. Sie  muß  —  ganz  ähnlich  wie  bei  uns  —  ihre  wichtigsten 
^Rohstoffe,  wie  Baumwolle  und  Eisenerze,  weither  beziehen  und  ist 
vielfach  noch  schlechter  in  dieser  Hinsicht  gestellt  als  wir,  weil  sie 
auch  die  Kohle  aus  weiter  Entfernung  herbeizuschaffen  hat.  Ihre  Roh- 
stoffe sind  demnach  zum  großen  Teil  mit  den  Kosten  eines  Transports^ 
und  vor  allem  Landtransports,  von  Hunderten  von  Kilometern  belastet 
Sie  muß  daher  ihre  natürlichen  Nachteile  im  RohstofTbezug  anderweitig 
ausgleichen.  Das  ist  nur  dadurch  möglich,  daß  sie  die  Ungunst  der 
Materialkosten  durch  die  Arbeitskosten  im  Fertigfabrikat  kompensiert; 
und  da  brauchbare  billigere  Arbeitskräfte  ihr  eben  so  wenig  wie  der 
europäischen  Industrie  zur  Verfügung  stehen,  billigere  Arbeit  also  nicht 
von  ihr  geleistet  werden  kann^  so  vermag  sie  eine  solohe'Kompensation 
nur  dadurch  zu  erreichen,  daß  sie  bessere  Arbeit  leistet  Das  heißt: 
Die  alte  nordöstliche  Industrie  der  Yereinigten  Staaten  muß  gegenüber 
ihren  neuen  Ablegern  im  Westen  und  Süden  zur  Qualitätsindustrie 
sieb  entwickeln. 

Solche  Entwicklung  bahnt  sich  auch  bereits  deutlich  an.  Wie  die 
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besten  amerikanischen  Baumwollwaren  im  Fall-Biver-Distrikt  hergestellt 
werden,  so  haben  aach  hervorragende  Maschinenfabriken  als  letzte  Aus- 
läufer der  Eisen-  und  Stahlfabrikation  ihren  Sitz  im  alten  historischen 
Industriegebiet  am  Atlantischen  Ozean  beibehalten.  Dort  ist  auch, 
wie  gesagt,  die  Schuhfabrikation  als  Hauptüberbleibsel  der  abgewan- 
derten Lederfabrikation  geblieben,  und  zahlreiche  andere  Beispiele  ließen 
sich  noch  anführen. 

Ob  es  aber  der  älteren  Eüstenindustrie  dauernd  und  in  welchem 
Maße  es  ihr  gelingen  wird,  einen  Qualitätsabstand  gegenüber  den 
Emporkömmlingen  im  Innern  des  Landes  sich  zu  bewahren,  das  hängt 
ab  Ton  der  Qualität  der  verfügbaren  Arbeitskräfte.  Sie  ist  abhängig 
von  der  Einwanderung,  auf  die  der  Amerikaner  nur  geringen  positiven 
Einfluß  zu  üben  vermag.  Die  Qualität  der  Einwanderer  zeigt  bekannt- 
lich eine  außerordentliche  Abnahme,  seitdem  an  die  Stelle  der  Ein- 
wanderer aus  den  hochkultivierten  Gebieten  des  germanischen  nord- 
östlichen Europas  solche .  aus  den  slawischen  und  romanischen  Gebieten 
im  Südosten  unseres  Kontinents  getreten  sind,  in  denen  es  bisher  nicht 
gelungen  ist,  eine  eigene  Großindustrie  nennenswerter  Art  zu  schaffen. 
Ob  es  den  Amerikanern  gelingen  wird,  aus  diesem  bunten  Menschen- 
material den  dauernden  Bestand  hochqualifizierter  Arbeitskräfte,  den 
eine  hochentwickelte  Fertigindustrie  notig  hat,  sich  zu  schaffen,  das  ist 
die  große  Frage. 


Die  Organisation  des  Fremdhandels  in  China. ^ 


Obwohl  nur  wenig  mehr  als  fünf  Jahrzehnte  verflossen  sind, 
seitdem  die  englischen  Kanonen  im  sogenannten  Opiumkriege  chinesische 
Hafenplätze  dem  Fremdhandel  zuerst  eröfheten^  so  blickt  doch  die 
junge  europäisch-amerikanische  Kaufmannschaft  im  fernen  Osten  schon 
auf  eine  Vergangenheit  zurück,  die  mit  einem  gewissen  märchenhaften 
Schimmer  umwoben  ist.  Mit  Wehmut  hört  man  heute  in  Schanghai 
von  den  „carly  days"  erzählen,  die  unwiederbringlich  entschwunden 
sind,  nie  wiederkehren  werden.  Jenes  goldene  Zeitalter  des  verlorenen 
Paradieses  besaß  noch  ein  unschätzbares  Kleinod,  das,  wenn  es  einmal 
verloren  ist,  nie  zurückgewonnen  werden  kann  und  im  Begriffe  steht, 
ganz  von  der  aller  Romantik  immer  mehr  entkleideten  kleinen  Erde 
zu  verschwinden;  das  Kleinod  der  Unbekanntheit,  der  Abgelegenheit, 
der  Schwererreichbarkeit  Rechtlich  war  das  große  Reich  der  Mitte 
zwar  seit  dem  Anfange  der  vierziger  Jahre  unseres  Jahrhunderts  aus 
seiner  Abgeschlossenheit  herausgerissen  worden,  tatsächlich  hafteten 
ihm  noch  lange,  wie  kaum  einem  anderen  Lande  von  ähnlicher 
wirtschaftlicher  Bedeutung,  die  Züge  der  Unzugänglichkeit  und  Iso- 
lierung an.  Um  nach  China  zu  gelangen,  mußte  in  monatelanger 
Fahrt  Afrika  oder  Südamerika  umschifft  werden ;  Segelschiffe  besorgten 
noch  meist  den  geringen  Personenverkehr,  fast  ganz  den  Waren- 
transport; keine  telegraphische  Verbindung  bestand,  und  fast  jede 
Eingliederung  in  das  europäische  System  der  Geld  Wirtschaft  und  des 
Bankwesens  fehlte.' 


^  Vortrag,  gehalten  in  der  Internationalen  Vereinigung  fär  vergleichende 
Rechtswissenschaft  und  Volkswirtschaftslehre  im  Winter  1898/99. 

'  Vgl.  die  folgenden  einschlägigen  Veröffentlichungen  des  Verfassers: 
Die  chinesischen  Vertragshäfen,  ihre  wirtschaftliche  Stellung  und  Bedeutung. 
Conrads  Jahrbucher  für  Nationalökonomie  und  Statistik.  Dritte  Folge, 
Bd.  XVI,  S.  577—597  und  721—793,  Bd.  XVII,  S.  55—70  und  289— S31. 
Hongkong,  seine  Entwicklung  und  wirtschaftliche  Bedeutung.  Jahrbuch  der 
internationalen  Vereinigung  f£ü:  vei^leichende  Rechtswissenschaft  und 
Volkswirtschaftslehre.     5.  Jahrgang.    1899.    S.  815—400. 
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Und  zu  dieser  verkehrspolitischen  Isolienmg,  die  den  Kaufmann 
im  fernen  Osten  zu  einer  gewissen  beherrschenden  Stellung  emporhob, 
kam  hinzu,  daß  Chinas  wichtigste  und  wertyoUste  Handelsartikel  fast 
einen  monopolartigen  Charakter  trugen.  Tee  und  Seide ,  die  vor 
SO  Jahren  (1868)  nicht  weniger  als  93^0  der  statistisch  kontrollierten 
Oesamtausfuhr  Chinas  ausmachten,  haben  ja  ihre  Heimat  im  Reiche 
der  Mitte.  Jahrhundertelang  wurden  sie  nirgends  anderswo  erzeugt 
Noch  Tor  drei  Jahrzehnten  war  China  das  Teeland  der  Erde;  noch 
bis  zu  Anfang  der  siebenziger  Jahre  bezog  Großbritannien,  das  damals 
auch  den  europäischen  Kontinent  &st  ganz  versorgte,  jene  würzigen 
Blätter,  deren  Oenuß  zu  Ende  des  17.  Jahrhunderts  zuerst  in  Europa 
bekannt  wurde,  zu  reichlich  90  7o  dorther.  Die  chinesische  Seide, 
deren  glanzvolle  Erzeugnisse  bereits  seit  dem  Altertum  in  Europa 
bekannt  waren  und  mitgewirkt  haben,  dem  alten  Kathay  jene  An- 
ziehungskraft zu  verleihen,  die  mit  zur  Entdeckung  der  Neuen  Welt 
geführt  hat,  erfreute  sich  zwar  nicht  mehr  einer  gleichen  Ausnahme- 
stellung. Aber  wenn  ihre  Kultur  auch  in  anderen  Teilen  der  Erde, 
insbesondere  in  Europa  selbst  eingebürgert  worden  war,  so  hatte  sie 
doch  im  fernen  Osten  noch  keinen  Rivalen.  Ähnlich  war  es  auch  in 
der  Einfuhr;  das  hochwertige  Opium,  für  dessen  Erzeugung  Ostindien 
eine  monopolartige  Stellung  behauptete,  stand  in  ihr  obenan,  betrug 
noch  vor  30  Jahren  72 ^/^  des  Wertes  aller  übrigen  chinesischen  Im- 
portartikel. 

Beide  Momente  —  die  weite  Abgelegenheit  vom  damaligen  Welt* 
markt,  sowie  die  monopolartige  Sonderheit  der  wichtigsten  Handels- 
artikel Chinas  —  bewirkten  es,  daß  die  Preisbildung  für  den  chinesischen 
Handel  wesentlich  im  fernen  Osten  selbst,  wo  allein  die  den  Preis 
bestimmenden  Faktoren  des  Angebots  zu  übersehen  waren,  erfolgte, 
daß  sie  weitüberwiegend  noch  in  den  Händen  der  fremden  Kaufleute 
in   China  lag.     Diese  Preisbildung  war  um  so  leichter  befriedigend 


Deutschlands  Interessen  in  China.  Handels-  und  Machtpolitik,  heransgegeben 
von  Gustav  Schmoller,  Max  Sering  und  Adolf  Wagner.  Stuttgart  1900. 
Bd.  2.    S.  176—246. 

Eisenbahnbau  und  Eisenbahnpläne  in  China.  Archiv  fär  Eisenbahnwesen. 
1899,  S.  901—978  und  1194-1226;  1900,  S.  1—115. 

Der  Westfluß  (Hsikiang)  und  seine  wirtschaftliche  Bedeutung.  Verhandlungen 
der  Gesellschaft  für  Erdkunde  in  Berlin.    Bd.  XXV,  Heft  8  und  9. 

Städtisches  Verkehrswesen  in  Ostasien.  Zeitschrift  für  Kleinbahnen.  VL  Jahr- 
gang, S.  37—58  und  277—288. 

Die  Entwicklung  des  deutschen  Bankwesens  in  China.  Kölnische  Zeitung  vom 
7.-9.  Juni  1900,  Nr.  437,  440  und  442. 

Die  telegraphischen  Verbindungen  zwischen  Europa  und  Asien.  Kölnische 
Zeitung  vom  9.  und  10.  August  1900  Nr.  616  und  619. 
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ZU  gestalten,  als  man  in  Enropa  wegen  der  großen  Kosten  des  früher 
Zürn  Teil  zn  Lande  sich  vollziehenden  Transportes,  sowie  vor  allem 
wegen  des  rechtlichen  Monopols  der  englisch-ostindischen  Compagnie 
an  ein  hohes  Freisniveaa  gewöhnt  war.  Untereinander  bestand  bei 
den  fremden  Firmen  in  China  zwar  eine  große  Konkurrenz;  aber  die 
bedeutende  Kapitalkraft,  die  bei  dem  langsamen  Geldumlauf,  bei  dem 
hohen,  durch  Versicherungen  noch  nicht  zu  mindernden  Risiko,  bei 
dem  Mangel  an  Bankerleichterungen  zum  Oeschäftsbetriebe  erforderlich 
w«r,  hielt  die  Zahl  der  Mitbewerber  in  engen  Grenzen. 

Auch  dem  Chinesentum  gegenüber  war  die  Stellung  noch  eine 
günstige.  Die  chinesische  Kaufmannschaft  war  gewissermaßen  durch 
die  plötzliche,  gewaltsame  Ausdehnung  des  Ii'remdhandels  überrumpelt 
worden,  vor  Aufgaben  gestellt  worden,  auf  die  sie  nicht  vorbereitet, 
denen  sie  nicht  gewachsen  war.  In  Kanton  wurde  unter  dem  Druck 
der  siegreichen  Ausländer  die  alte  enge  Organisation  der  Hongkaufleute 
aufgelöst,  durch  die  es  bisher  in  den  Zeiten  der  ostindischen  Compagnie 
gelungen  war,  die  fremden  Geschäftsleute  in  einer  Abhängigkeit  und 
Unterwürfigkeit  zu  halten,  deren  Unwürdigkeit  nur  im  Hinblick  auf 
die  hohen  Gewinnprämien  ertragen  wurde.  Außerhalb  Kantons  hatte 
man  überhaupt  noch  keine  Gelegenheit  gehabt,  sich  mit  dem  Fremd- 
handel unmittelbar  bekannt  zu  machen,  geschweige  mit  Organisationen 
sich  auf  ihn  einzurichten.  Da  außerdem  die  Chinesen  über  die  Markt- 
verhältnisse außerhalb  ihres  Landes  noch  völlig  ununterrichtet  waren 
und  bei  den  noch  unentwickelten  Verhältnissen  des  öffentlichen  inter- 
nationalen Verkehrswesens,  insbesondere  des  Nachrichtendienstes,  auch 
nicht  leicht  Mittel  fanden,  diese  Lücke  auszufüllen,  so  lag  die  wirt- 
schaftliche Macht  auch  dem  Chinesentum  gegenüber  in  den  Händen 
der  wenigen  ausländischen  Handelsherren,  bei  denen  trotz  vielfacher 
Konkurrenz  ein  weitgehendes  gleichartiges  Literesse  den  seit  dem 
Erlöschen  der  ostindischen  Compagnie  eingetretenen  Mangel  einer 
Organisation  ein^ermaßen  ersetzte.  Man  hatte  deshalb,  wie  auf  die 
Bestimmung  der  Verkaufepreise,  auch  auf  die  der  Einkaufspreise  den 
entscheidenden  Haupteinfluß. 

So  waren  die  Gewinne  groß  im  Chinahandel.  Und  wie  überall« 
erweckten  auch  hier  die  hohen  Gewinne  einen  lebhaften  Spekulations- 
geist, dessen  Umsichgreifen  die  mit  der  Abgelegenheit  verknüpfte 
Ungewißheit,  die  Gefahr  der  langen  Seereisen,  die  Abhängigkeit  Yom 
Emteausfall.  eines  einzigen  Landes  stark  begünstigten. 

Das  waren  die  schönen,  die  viel  gerühmten  Zeiten  der  Merchant 
princes  in  China.  Damals  ernteten  dort  entschlossener  Wagemut^ 
kaufmännischer  Scharfblick,  zähe  Energie  noch  überreichlichen  Lohn. 
Damals  war  dort  in   kurzer  Frist  noch  ein  großes  Vermögen  zu  ge- 
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winneiu  In  diesen  „early  days**  blähte  in  den  kleinen  Europäer- 
aDsiedelungen,  die  kühn  an  den  fernen  Küsten  des  bald  von  dem 
fürchterlichsten  Aa&uhr  darchbebten  großen,  fremden  Reiches  gleich- 
sam anklebten,  jenes  üppige  Leben  au^  das  auch  in  dieser  Abgelegen- 
heit  alle  materiellen  Genußmittel  Europas  sich  zu  beschaffen  und  ihrer 
unter  kluger  Benutzung  der  einheimischen  Verhältnisse  reichlich  sich 
zu  erfreuen  wußte,  das  das  Geld  ebenso  freigebig  ausgab,  wie  es 
leicht  es  erwarb,  das  jeder  Art  des  Spiels  und  Sports  zum  Zeitvertreib 
eifrig  ergeben  war.  Das  sind  die  Zeiten,  wo  die  beiden  großen  Häuser 
Jardine  xmd  Russell  zwei  nach  damaligen  Begriffen  glänzend  aus« 
gestattete  und  schnell  fahrende  Dampfer  den  von  Europa  kommenden 
Postdampfem  nach  Hongkong  oder  Singapore  entgegensandten,  nur 
um  für  ihre  Spekulationsmanöver  ein  paar  Stunden  früher  als  die 
anderen  Eirmen  in  den  Besitz  der  neuesten  Geschäftsnachrichten  zu 
kommen. 

Diese  Zeiten  sind  unwiederbringlich  dahin.  Zunächst  ist  die  ver- 
kehrspolitische  Isolierung  des  Reiches  der  Mitte  aufgehoben  worden. 
East  zur  selben  Zeit  wurde  China  in  das  Telegraphennetz  der  Erde 
einbezogen,  durch  den  Bau  eines  großartigen  Kanals  Europa  näher 
gerückt,  durcb  die  Ausbildung  eines  entwickelten  Bank-  und  Yer- 
sicherungswesens  auch  technisch  dem  Welthandel  eingegliedert 

Yon  der  Land-  und  von  der  Seeseite  zugleich  wurde  die  tele- 
graphische Verbindung  des  fernen  Ostens  mit  Europa  hergestellt.  Im 
Jahre  1871  (10.  Juni)  sandte  die  große  englische  Telegraphengesellschaft, 
The  Eastern  Extension,  Australasia  and  China  Telegraph  Company,  auf 
ihrem  langgestreckten  Kabelnetz  die  erste  Depeschennachricht  von  Hong- 
kong nach  London;  gleichzeitig  legte  in  den  Jahren  1871  und  1872 
ihre  dänische  Rivalin,  die  Große  Nordische  Telegraphen-Gesellschaft 
von  Kopenhagen,  ihre  Kabel  von  Hongkong  nach  Schanghai,  von 
Schanghai  nach  Japan,  von  Japan  nach  Wladiwostok;  und  dort  an 
der  fernen,  menschenleeren  Küste  des  Stillen  Ozeans  ward  alsbald  die 
Verbindung  hergestellt  mit  der  langen  tTberlandlinie,  welche  die 
russische  Regierung  zur  selben  Zeit  durch  das  ungeheuere  Sibirien 
hindurchlegen  ließ.  Mit  Amerika  verknüpft  Ostasien  jedoch  noch  heute 
kein  Kabel.  Lange  ist  es  allerdings  ein  englischer  Plan,  auch  das 
größte  Wasserbecken  der  Erde,  von  Kanada  bis  Hongkong,  zu  durch- 
spannen und  so  dem  gewaltigen,  nur  britischen  Boden  berührenden 
Telegraphennetz  des  kleinen  europäischen  Inselreiches  das  letzte  Glied 
einzufügen,  das  ihm  zur  lückenlosen  telegraphischen  Umklammerung 
des  Erdballs  noch  fehlt.  Doch  der  kostspielige  Plan  harrte  bisher 
vergeblich  der  Ausführung.  Die  jüngste  Erwerbung  der  hawaischen 
und  philippinischen  Inseln  'durch  Nordamerika  dürfte  die  Ausführung 
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eines  englischen  Kabels  zwar  weiter  verzögerD,  doch  die  eines  pazifischen 
Kabels  überhaupt  beschleunigen ;  sie  dürfte  die  Amerikaner,  die  dem  von 
ihnen  lang  vernachlässigten  Ostasien  ein  fieberhaft  gesteigertes  Interesse 
heute  entgegenbringen,  veranlassen,  ihrerseits  die  Westküste  der  Neuen 
Welt  mit  der  Ostküste  der  Alten  durch  ein  Kabel  zu  verbinden. 

Schon  etwas  früher,  als  das  Telegraphennetz  bis  zum  fernen  Osten 
ausgereckt  wurde,  war  jener  große  Kanal  eröffnet  worden,  der  dem 
Mittelmeer  und  dem  Boten  Meer  den  Charakter  einer  Sackgasse  im 
Weltverkehr  nahm  und  dadurch  den  Seeweg  nach  China  außerordent- 
lich verkürzte,  z.  B.  von  Liverpool  nach  Hongkong  von  15050  auf 
9810  englische  Meilen  oder  um  34^8^/^,  von  Marseille  nach  Hongkong 
gar  von  14810  auf  8180  englische  Meilen  oder  um  45  ^/q.  Aber  nicht 
nur  in.  der  Wegkürzung  liegt  die  Bedeutung  des  Suezkanals.  Er  hat 
nicht  wenig  auch  dadurch  zur  Beschleunigung  der  Schifisverbindung 
mit  dem  fernen  Osten  beigetragen,  daß  er  der  Entwicklung  der  Dampf- 
schiffahrt einen  wirksamen  Ansporn  gab;  denn  er  war  schon  wegen 
der  Windverhältnisse  auf  der  verkürzten  Beute,  insbesondere  aber  wegen 
der  hohen  Durchfahrtsgebühren  für  Segelschiffe  kaum  benutzbar.  Heute 
herrschen  die  Dampfer  nicht  nur  in  der  europäischen  Fahrt»  sondern 
auch  an  der  chinesischen  Küste  so  stark  vor,  daB  ein  Segelschiff  euro- 
päischer Bauart  in  China  fast  zu  einer  Sehenswürdigkeit  geworden  ist; 
es  wird  fast  nur  noch  von  dem  vielleicht  vorgeschrittensten  groß- 
kapitalistischen Unternehmen  der  Gegenwart,  der  Standard  Oil  Co.^  be- 
nutzt, um  ihr  Petroleum  den  langen  Weg  um  Kap  Hom  herum,  nach 
Hongkong  und  Schanghai  zu  transportieren.  Während  noch  im 
Jahre  1868  in  den  chinesischen  Yertragshäfen  die  Ein-  und  Aus- 
klarierungen der  Segelschiffe  85^0  derjenigen  der  Dampfschiffe  aus- 
machten, betrugen  sie  30  Jahre  später  kaum  mehr  als  10  ^/q.  Gleich- 
zeitig hatte  die  Durchschnittsgröße  der  Dampfer  von  rund  600  Tons 
auf  fast  1000  Tons  oder  um  66^0  zugenommen.  Vor  allem  die  Flotte 
der  Postdampfer  zwischen  Europa  und  China  ist  an  Umfang  und  Ge- 
schwindigkeit außerordentlich  gewachsen.  Und  eine  neue  Verkürzung 
der  Beise  zum  fernen  Osten  steht  noch  bevor;  wettbewerbend  zu  den 
zahlreichen  Dampferlinien  wird  in  kurzer  Zeit  die  erste  Eisenbahn 
treten,  die  die  fernen  Küsten  des  Pazifischen  Meeres  durch  die  ganze 
Breite  des  asiatischen  Kontinentalkolosses  hindurch  mit  dem  kleinen 
Europa  verbindet. 

Zu  diesen  weltgeschichtlichen  Umwälzungen  des  Verkehrs  gesellt 
sich  die  Entwicklung  im  Bank-  und  Versicherungswesen.  Heute  sind 
in  Schanghai,  dessen  ausländische  Bevölkerung  nicht  mehr  als  rund 
5000  Köpfe  zählt,  neben  5  englischen  Banken,  deren  Kapital  auf  fast 
140  Mill.  Mk.  sich  belauft  (Hongkong  and  Shanghai  Banking  Corpora- 
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tion:  10000000  Dollar;  Ghartered  Bank  of  India,  Aastralia  and  China: 
1600000  Pfd.  St;  Bank  of  China  and  Japan:  1700000  Pfd.  St;  Na- 
tional Bank  of  China:  1000000  Pfd.  St;  Mercantile  Bank  of  India: 
1500000  Pfd.  St),  tätig  die  Deutsch-asiatische  Bank,  die  im  Jahre  1889 
mit  5  MilL  Taels  begründet  wurde,  die  Russo-chinesische  Bank,  die  im 
Jahre  1896  die  Filiale  des  Comptoir  National  d^Escompte  de  Paris 
übernahm  und  inzwischen  ihr  Grundkapital  von  6  MilL  Goldrubel  noch 
beträchtlich  erhöht  hat,  die  Yokohama  Specie  Bank,  die  im  Jahre  1880 
von  Japanern  mit  12000000  Yen  begründet  wurde,  und  die  Kaiser- 
liche Bank  von  China,  die  im  Jahre  1897  von  Chinesen  mit  einem 
Grundkapital  von  5  Mill.  Taels  ins  Leben  gerufen  wurde,  unter  allen 
diesen  Banken  ragt  die  auf  ostasiatischem  Boden  erwachsene  und  von 
dort  geleitete  Hongkong  and  Shanghai  Banking  Corporation  mit  ihren 
24  Filialen  und  Agenturen  weit  hervor;  sie  ragt  hinein  in  die  Schar 
der  großen  internationalen  Geldinstitute.  Ähnlich  ist  die  Entwicklung 
auf  dem  Gebiete  des  Versicherungswesens  gewesen.  Hier  herrscht  heute 
in  China  geradezu  eine  Überfüllung.  Denn  neben  rein  chinesischen 
Gesellschaften,  von  denen  besonders  drei  im  Aufschwung  begriffen  sind, 
wenn  sich  ihr  Geschäftsbetrieb  auch  bisher  nicht  über  die  Küsten  Ost- 
asiens hinaus  erstreckt,  neben  sechs  weiteren  unter  englischer  Leitung 
stehenden  ostasiatischen  Gesellschaften,  die  den  größten  Teil  des  Ge- 
schäfts machen,  sind  in  Schanghai  beispielsweise  nicht  weniger  als 
156  ausländische  Yersicherungsfirmen  vertreten.  So  kann  der  fremde 
Kaufmann  im  fernen  Osten  sich  heute  aller  Vorteile  und  Erleichte- 
rungen eines  ausgebildeten  Bank-  und  Versicherungswesens  mit  Leichtig- 
keit bedienen. 

Alle  diese  Umstände  wirkten  zusammen,  einen  Umschwung  herbei- 
2uführen,  der  sich  fast  überall  auf  der  Erde  ungefähr  gleichzeitig  voll- 
zog, der  aber  unter  dem  verstärkenden  Einfluß  des  großen  Seekanals 
vielleicht  nirgends  so  umgestaltend  eingriff,  wie  hier  an  den  früher 
entlegensten  und  unbekanntesten  Küsten  der  Erde.  Hand  in  Hand 
mit  dieser  Eingliederung  in  den  Weltverkehr,  die  die  bisherige  Isolie- 
rung und  mit  ihr  manche  lokale  Besonderheit  aufhob,  vollzog  sich  eine 
Einordnung  in  den  Weltwirtschaftsorganismus  auch  in  anderer  Weise. 
Es  schwand  auch  das  zweite  Moment,  das  Chinas  Handel  bisher  sein 
Gepräge  gab.  Auch  der  Monopolcharakter  seiner  wichtigsten  Handels- 
artikel wurde  eingebüßt. 

Wie  das  Opium  Ostindiens  durch  das  Erzeugnis  des  chinesischen 
Bodens,  das  in  immer  ausgedehnterem  Maße  gewonnen  wird,  teils  ver- 
drängt, teils  im  Preise  gedrückt  wird,  so  haben  Teekultur  und  Seiden- 
zucht andere  große  und  wichtige  Gebiete  in  Asien  erobert.  Insbesondere 
im    letzten  Jahrzehnt    ist    die  Einfuhr    fremden   Opiums   von    rund 

28* 


436  ^io  Organisation  des  Fremdhandels  in  China, 

5  Mill.  kg  im  Jahre  1888  auf  weniger  als  3  Mill.  kg  im  Jahre  1896f 
stetig  herabgesunken.  Die  Mohnkultur  in  China  steht  heute  kaum 
hinter  dem  Teeanbau  und  der  Seidenzucht  zurück;  allein  in  einer  der 
19  chinesischen  Provinzen,  von  denen  kaum  eine  der  Opiumgewinnung 
gänzlich  verschlossen  blieb,  in  der  großen,  fruchtbaren  Westprovinz 
Setsohwan,  wird  die  Opiumproduktion  auf  den  dreifachen  Betrag  der 
gesamten  heutigen  Opiumeinfuhr  geschätzt  Noch  größere  Veränderungen 
hat  der  Teehandel  erlebt  Seit  Mitte  der  sechziger  Jahre  des  vorigen  Jahr- 
hunderts haben  die  Engländer  die  Teekultur  in  ihrem  indischem 
Kolonialreich  entwickelt;  fast  470000  Acres  haben  sie  dort  heute  mit 
der  wertvollen  Pflanze  bedeckt  Zehn  Jahre  später  als  in  Ostindien 
haben  sie  auch  auf  dem  fruchtbaren*  Boden  Ceylons  dieselbe  Kultur 
eingeführt;  besonders  im  letzten  Jahrzehnt  hat  sie  auf  der  üppigen 
Insel  rasch  um  sich  gegrififen;  371000  Acres  sind  auch  dort  heute  ihr 
gewidmet  Die  Teeausfuhr  Ostindiens  ist  von  3^/^  MilL  englischen 
Pfunden  im  Jahre  1864/65  auf  151 V^  Millionen  im  Jahre  1897/98, 
diejenige  Ceylons  von  2100  englischen  Pfunden  im  Jahre  1877  auf 
114  Ya  Millionen  im  Jahre  1897  angewachsen.  An  der  Teeeinfuhr 
Englands  ist  Ostindien  mit  mehr  als  der  Hälfte,  Ceylon  mit  einem 
weiteren  Drittel  beteiligt,  während  China  von  seiner  beherrschenden 
Stellung,  von  mehr  als  90  7^,  auf  fast  107^  in  30  Jahren  herab- 
gesunken ist.  Steht  es  mit  der  Seide  auch  nicht  ganz  so  schlimm, 
so  kann  von  der  früheren,  einer  Alleinherrschaft  ähnlichen  Markt- 
stellung auch  nicht  mehr  die  Bede  sein.  In  Japan  wächst  dem  chine* 
sischen  Reich  ein  mächtiger  Rivale  empor,  dessen  Erzeugnis  zwar  nicht 
von  Natur,  doch  infolge  sachverständigerer  Behandlung  besser  ist. 
Schon  jetzt  hat  das  au&trebende  Inselvolk  im  fernen  Osten,  das  vor 
40  Jahren  (1858/59)  erst  455  Ballen  Seide  ausführte,  an  dem  Gesamt- 
seidenertrag der  Welt  in  den  Jahren  1898/95  als  zweitgrößter  Lieferant 
mit  21^2^/0  teilgenommen,  gegenüber  einem  gleichzeitigen  Anteil 
Chinas  in  Höhe  von  8674^/0«  fo  der  wichtigen  Seidenausfuhr  nach 
Amerika  ist  beispielsweise  in  den  letzten  20  Jahren  der  Anteil  der 
nordchinesischen  Seide  von  527©  im  Jahre  1877/78  auf  2074  7o  ™ 
Jahre  1895/96  herabgesunken,  während  gleichzeitig  der  Anteil  Japans 
von  167o  auf  59  7^ 7^  stieg. 

Beide  im  Chinahandel  so  wichtigen  Ausfuhrartikel  haben  demnach 
den  Charakter,  eine  chinesische  Spezialität  zu  sein,  verloren,  sind  Er- 
zeugnisse der  Weltproduktion  geworden,  sind  völlig  einrangiert  in  den 
mächtigen  Welthandelsorganismus,  dessen  Leitung  nicht  in  den  periphe- 
rischen Welthandelsgebieten  liegt,  sondern  in  jenen  Mittelpunkten» 
modernen  Wirtschaftslebens  in  Europa  und  Amerika.  Wie  überall,  so 
verlegt  auch  hier  die  Yermannigfaltigung  der  Produktion  das  Schwer« 
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gewicht  der  Freisbildnng  aus  den  Gebieten  des  Angebots  in  die  der 
Nachfrage,  von  dem  Boden  Ostasiens  in  jene  Verbrauchszentren,  in 
denen  zugleich  mit  den  Erzeugnissen  aller  Himmelsstriche  auch  alle 
Informationen  über  die  schwer  zu  überblickenden,  selten  zu  beherrschen- 
den Faktoren  modemer  Preisbildung  zusammenströmen.  Diese  Ein- 
reihung in  den  Weltwirtschaftsorganismus  bedeutet  ein  Herabdrücken 
aus  einer  gewissen  selbständigen  Lage  in  die  eines  dienenden  Gliedes 
eines  großen  Ganzen.  Sie  vollzieht  sich  rechtlich  in  den  Formen  einer 
iallmählichen  Überführung  des  chinesischen  Ausfuhrhandels  aus  dem 
Eigenhandel  in  das  Kommissionsgeschäft. 

Wichtiger  und  vor  allem  eigenartiger  als  der  Umschwung  in  den 
beiden  bisher  betrachteten  Bezieliungen  ist  für  den  Fremdhandel  und 
seine  Organisation  in  China  endlich  die  Veränderung,  die  in  der  Stellung 
des  Kaufmanns  zum  Chinesentum  sich  vollzogen  hat  Diese  Ver- 
änderung bedeutet  eine  Minderung  der  wirtschaftlichen  Macht  des 
fremden  Chinakaufmanns  nicht  dem  Auslande,  sondern  dem  Inlande 
gegenüber;  sie  bezeichnet  eine  Erstarkung  der  chinesischen  Kauifmann- 
«chaft,  ein  Vordringen  derselben  auf  Grebiete,  die  bisher  der  Ausländer 
behauptete.  Diese  Erstarkung,  dieses  Vordringen  zeigt  sich  in  drei- 
facher Art.  Zunächst  tritt  es  auch  in  der  rechtlich-wirtschaftlichen 
Form  des  Übergangs  des  Fremdhandels  vom  Eigenhandel  zum  Kom- 
missionsgeschäft auf.  Der  wesentliche  wirtschaftliche  unterschied 
zwischen  diesen  beiden  Geschäftsformen  besteht  bekanntermaßen  darin, 
daß  mit  dem  Eigenhandel  ein  größeres  Kapital,  eine  stärkere  Initiative 
und  ein  höheres  Geschäftsrisiko  verbunden  zu  sein  pflegt  als  mit  dem 
Kommissionsgeschäft  In  allen  drei  Momenten  hat  seit  der  Zeit  der 
Merchant  princes  eine  Verschiebung  zugunsten  der  Chinesen  statt- 
gefunden. 

Was  zunächst  die  Kapitalkraft  anbelangt,  so  war  sie  in  der  kurz 
geschilderten  ersten  Periode  nach  der  Eröffnung  chinesischer  Hafen- 
plätze bei  der  kleinen  Anzahl  fremder  Firmen  —  insbesondere  für  die 
damaligen  Zeiten  —  eine  sehr  bedeutende  und  wurde  durch  die  hohen 
Gewinne  jener  Tage  anfangs  schnell  vermehrt;  von  einer  nennens- 
werten vergleichbaren  Kapitalansammlung  konnte  dagegen  auf  der 
Seite  der  chinesischen  Zwischenhändler,  mit  denen  die  Ausländer  in 
Verbindung  standen,  nicht  wohl  die  Bede  sein. 

Auch  das  hat  sich  geändert  Jene  altberühmten  reichen  könig- 
lichen Kaufinannshäuser  gehören  beinahe  alle  der  Vergangenheit  an; 
das  fast  einzige  überlebende,  Jardine,  Matheson  and  Co.,  steht  zwar 
•noch  an  der  Spitze  der  englischen  Kaufmannschaft  in  China,  doch 
bedeutet  es  lange  nicht  mehr  das,  was  es  früher  war;  schon  zu  Anfang 
der  achtziger  Jahre  soll  es  unter  den  großen  Steuerzahlern  Hongkongs 
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erst  an  5.  oder  6.  Stelle  gekommen  sein.  Der  palastartige  Stil  der 
Europäerwohnongen,  die  Üppigkeit  im  täglichen  Leben,  die  glänzende 
Gastlichkeit,  auch  die  Liebe  zu  Sport  und  Spiel  sind  zwar  aus  jenen 
entschwundenen  Zeiten  bis  zu  einem  hohen  Grade  in  die  Gegenwart 
übergegangen;  die  alte  Kapitalkraft  aber  ist  dahin,  oder  sie  erfreut 
sich  wenigstens  nicht  mehr  der  früheren  Überlegenheit.  Und  das  hat 
seine  natürlichen  Gründe;  es  fehlt  auf  selten  der  fremden  Kauf- 
mannschaft, insbesondere  in  finanzieller  Beziehung,  gewissermaßen  an 
der  Kontinuität  der  Entwicklung.  Wer  hinauszog  nach  Ostasien,  der 
nahm  nicht  dauernd  Abschied  von  seiner  Heimat;  er  zog  nicht  hinaus, 
wie  ein  Auswanderer,  um  ein  neues  Heim  sich  zu  suchen,  sondern  als 
junger  Lehrling,  um  seinen  Gesichtskreis  zu  erweitern  und  Er- 
fahrungen zu  sammeln,  und  als  selbständiger  Kaufmann,  um  in  kurzer 
Frist  ein  Vermögen  zu  schaffen  und  mit  fortnehmen  zu  können.  „Ich 
kenne  keinen  Engländer^'  —  sagte  kürzlich  bei  einer  öffentlichen  Ge- 
legenheit einer  der  ersten  Kaufleute  Hongkongs  — ,  „der  diese  Insel 
als  seine  Heimat  betrachtet;  wir  sind  alle  Zugvögel,  die  alle  paar 
Jahre  sozusagen  einem  anderen  Schwann  kaufmännischer  Schwalben 
Platz  machen.^'  Was  hier  von  Hongkong  und  den  Engländern  gesagt 
wird,  gilt  von  ganz  China  und  allen  dortigen  Ausländern.  Überall 
besteht  der  Plan,  die  Hoffnung,  nach  möglichst  kurzer  Frist  nach 
Hanse  zurückzukehren^  und  wie  das  die  gute  Wirkung  hat,  den  fremden, 
insbesondere  den  deutschen  Kaufmann  in  Ostasien  stärker  als  anderswo 
an  seine  Heimat,  seine  Nationalität  zu  ketten,  so  hat  es  auch  die  nicht 
gleich  ^freuliche  Folge,  die  Kapitalkraft  der  fremden  Kaufmannschhaft 
in  China  immer  von  neuem  zu  schwächen.  Imm^r  wiederholt  es  sich, 
daß  derjenige,  der  am  ersehnten  Ziele  angelangt  ist,  gleichzeitig  mit 
seinem  Austritt  aus  der  Firma  auch  sein  Geld  aus  ihr  herauszieht, 
um  mit  ihm  sich  daheim  unter  den  sicheren,  geregelten  Verhältnissen 
der  Heimat  eine  Stellung  zu  schaffen,  wodurch  die  China-Firma  be- 
greif  licherweise  nicht  selten  in  eine  kritische  Lage  versetzt  wird.  Das 
in  China  von  Ausländern  erworbene  Geld  strömt  also  größtenteils 
zurüQk  in  die  Heimat.  Selbst  die  Kapitalkraft  der  in  China  ver- 
weilenden Fremden  bleibt  oft  nicht  im  Lande.  Das  hängt  wohl  zum 
Teil  damit  zusammen,  daß  bisher,  insbesondere  ehe  durch  den  chinesisch- 
japanischen Krieg  die  Befugnis,  Fabriken  zu  begründen,  den  Fremden 
erstritten  war,  die  Anlagemöglichkeit  in  China  für  den  Fremden  sehr 
beschränkt  war.  Es  kommt  jedoch  auch  der  erwähnte  Hang  zum  Spiel 
hinzu,  der  nach  größeren  Gewinnchancen  verlangen  ließ,  als  sich  hier 
boten.  Die  gewagtesten  Minengründungen  in  Australien  und  Amerika, 
in  der  Halbinsel  von  Malacca  und  depi  ostindischen  Archipel  waren 
es  in  erster  Linie,   die  den   ostasiatischen  Kapitalisten  interessierten^ 
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Ihre  Papiere  werden  dort  noch  heute  am  meisten  gehandelt  Sie  binden 
und  verschlingen  stets  beträchtliche  Summen. 

So  fließt  das  Kapital  der  Fremden  bestandig  ab  aus  Ostasien. 
Dadurch  wird  seine  Ansammlung  yerhindert  oder  doch  auf  sehr  enge 
Orenzen  beschrankt  Im  wesentlichen  hat  man  daher  auf  der  Seite 
der  fremden  Kaufleute  im  Ein-  und  Ausfuhrgeschäft  nur  mit  den 
Betriebskapitalien  zu  rechnen.  Und  diese  brauchen  wegen  der  an- 
gedeuteten Veränderungen  im  Verkehrswesen  nicht  mehr  so  groß  zu 
sein  wie  früher  und  yerteilen  sich  außerdem  in  eine  Menge  kleiner 
Kanäle;  denn  die  verringerte  Kapitalkraft,  die  heute  zum  Geschäfts- 
betrieb in  Ostasien  ausreicht,  ließ  im  Laufe  der  Zeit  an  die  Stelle  der 
wenigen  großen  Firmen  der  „early  days^  eine  wachsende  Menge  kleiner 
treten,  die  sich  gegenseitig  stark  Konkurrenz  machen  und  damit  den 
Gewinn  fortdauernd  herabdrücken.  Die  bisherige  Entwicklung  der 
fremden  Kaufroiannschaft  in  China  charakterisiert  also:  eine  Ab- 
nahme der  Kapitalmacht  und  eine  Zersplitterung  der  wirtschaftlichen 
Kräfte. 

Umgekehrt,  könnte  man  sagen,  war  die  Entwicklung  auf  chine- 
sischer Seite.  Hier  sammelte  sich  Gewinn  auf  Gewinn,  Zins  auf  Zins 
und  schuf  bald,  insbesondere  in  Schanghai  und  Hongkong,  was  früher 
gefehlt  hatte,  eine  nicht  unerhebliche  Kapitalkraft.  Und  wenn  auch 
der  einzelne  manchmal  den  Gewinn  langer  Jahre  leichtfertig  verspielte, 
im  großen  Ganzen  bestand  hier  die  Kontinuität  der  Entwicklung,  die 
wir  auf  der  Seite  der  fremden  Kaufmannschaft  vermißten.  So  kam 
es,  daß  hier  gar  bald  die  Kapitalkraft  der  Ausländer  nicht  nur  er- 
reicht, sondern  überflügelt  wurde.  Bereits  im  Jahre  1882  waren  nach 
Bathgen  z.  B.  in  Hongkong  unter  den  20  größten  Steuerzahlern  neben 
einem  indischen  Juden  und  zwei  Europäern  nicht  weniger  als 
17  Chinesen,  und  die  besten  Grundstücke  in  den  Fremdennieder- 
lassungen Schanghais  gehen  seit  Jahren  immer  mehr  in  Chinesen- 
hände über. 

Gleichzeitig  wußte  man  auf  chinesischer  Seite  eine  Zersplitterung 
der  Kräfte  zu  vermeiden.  Denn  das  eigenartige  Organisationstalent 
der  Chinesen,  das  in  allen  Berufen,  in  allen  Lebenslagen  sich  äußert, 
betätigte  sich  auch  bald  gegenüber  dem  fremden  Kaufmann  und  brachte 
die  Gemeinsamkeit  der  Interessen  zum  möglichst  vollkommenen  Aus- 
druck; galt  es  doch  nur,  bestehende  Organisationsformen  auf  neue 
Verhältnisse  auszudehnen.  Überall  in  China  bestanden  ja  bereits 
gildenartige  Vereinigungen;  ihre  allseitige  Verbreitung  und  ihr  außer- 
ordentlicher Einfluß  wachsen  heraus  aus  jenem  System  gegenseitiger 
Verantwortlichkeit,  das  in  so  scharfem  Gegensatz  zu  der  streng  indi- 
vidualistischen Entwicklung  unserer  Kultur  noch  heute  das  ganze  soziale 
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Leben  Chinas  durchzieht  und  jenes  größte  Gemeinwesen,  das  die  Welt- 
geschichte gesehen  hat,  trotz  aller  Mißstande  and  Fehlgriffe^  trotz  aller 
Erschütterungen  und  Angriffe  zusammenhält,  wie  es  bereits  vier  Jahr- 
tausende lang  einzig  unter  allen  Staaten  der  Welt  zusanimengehalten 
worden  ist.  Man  kann  fast  sagen^  es  gibt  in  China  keinen  erwachsenen 
Mann,  der  nicht  für  das  Tun  und  Lassen  anderer  —  nicht  nur  mit 
seinem  Gut,  sondern  mit  Leib  und  Leben  —  verantwortlich  wäre, 
keinen,  far  den  nicht  andere  in  gleicher  Weise  zu  bürgen  hätten,  sei 
es,  daß  diese  Verantwortlichkeit  ohne  weiteres  durch  Verwandtschaft, 
Nachbarschaft,  Beruf,  Amt  oder  ähnliches  begründet  ist,  sei  es,  daß 
sie  freiwillig  übernommen  wurde. 

Auf  diesem  Boden  weitgehender  persönlicher  Verantwortlichkeit, 
der  natürlich  eine  ebenso  ausgedehnte  Abhängigkeit  auf  der  anderen 
Seite  entspricht,  gewinnen  auch  die  zahlreichen  Berufsorganisationen, 
die  vom  Bettler  bis  zum  Großhändler  in  Tee  und  Seide  hinaufreichen, 
eine  ganz  andere  Tragweite  als  bei  uns.  Sie  stellen  nicht  bloß  eine 
Summe  leicht  lösbarer  Bechtsverhältnisse  dar,  sie  erfassen  dauernd  die 
ganze  Persönlichkeit  Das  tritt  schon  äußerlich  darin  hervor,  daß  sie 
sich  nicht  auf  geschäftliche  Angelegenheiten  beschränken,  vielmehr  den 
Charakter  einer  Geschäffcsorganisation  mit  dem  eines  geselligen  Klubs 
und  eines  ünterstützungsvereins  verbinden,  sehr  häufig  auch  noch 
mit  einer  kirchlichen  Vereinigung,  in  der  man  in  etwas  gewinn- 
süchtiger Absicht  mit  dem  Schutzgott  des  betreffenden  Erwerbszweiges 
sich  gut  zu  stallen  sucht  und  doch  daran  verhindert  wird,  eine  allzu 
einseitige  Vorzugsstellung  sich  zu  erwerben. 

Endlich  kommt  noch  bei  diesen  Organisationen  ein  landsmann* 
schaftliches  Element  hinzu.  An  sich  haben  die  schwierigen  Verkehrs- 
verhältnisse im  Lande  ein  Bedürfnis  nach  umfassenden  Organisationen, 
die  über  größere  Gebiete  sich  erstrecken,  nicht  entstehen  lassen.  Alle 
Gilden  tragen  überwiegend  einen  lokalen  Charakter;  sie  sind  auf  Orts- 
angesessene beschränkt;  regelmäßig  fehlt  zwischen  Vereinigungen  des- 
selben Berufs  an  verschiedenen  Plätzen  ein  verbindendes  Band.  Aber 
manchmal  haben  sie  doch  bereits  zu  großen  Vereinigungen  sich  er- 
weitert und  zwar  auf  eigentümliche  Art.  Die  mangelhaften  Verkehrs- 
verhältnisse, die  persönliche  Beziehungen  zwischen  den  Bewohnern 
entlegener  Gebiete  ausschlössen,  haben  nämlich  zugleich  mit  der 
provinziellen  Differenzierung  der  Bevölkerung  zahlreiche  partiku- 
laristische  Abneigungen  in  den  einzelnen  Teilen  des  weiten  Landes 
entstehen  lassen.  Wo  daher  der  Unternehmungsgeist  die  Bewohner 
aus  dem  ihnen  von  Natur  zugewiesenen  Gebiete  hinaustrieb,  wie  in 
dem  abgelegenen  unergiebigen  Gebirgsland  der  Provinz  Schansi  oder 
in  der  kleinen,  übervölkerten,   blühenden  Ebene  des  Westfluß-Deltas, 
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da  führten  diese  proTinziellen  Abneigangen  zum  landsmannschaftlichen 
Zusammenschloß,  zu  Oi^anisationen,  die  den  Angehörigen  einer  fremden 
ProTinz  Anschluß  und  Schatz  gewähren,  die  aber  schließlich  anch, 
wie  alles  im  Leben  eines  Chinesen,  dem  Geschäftsinteresse  dienen 
sollten.  So  erklärt  sich  vielleicht  etwas  die  eigentümliche  Verflechtung 
von  Landsmannschaft  und  Erwerbszweig,  die  im  ganzen  Lande  so  viel- 
fach hervortritt  Das  merkwürdigste  und  bedeutsamste  Beispiel  der 
Art  findet  sich  im  chinesischen  Bankwesen;  die  unternehmungslastigen 
Einwohner  der  soeben  genannten  Bergprovinz  Schansi  haben  das  Bank- 
geschäft, das  wegen  der  umständlichen  Geldverhältnisse  ins  tägliche 
Leben  des  Volkes  tiefer  eingreift,  als  vielleicht  irgendwo  sonst,  &st  im 
ganzen  weiten  Lande  monopolisiert;  diese  Schansi-Banken,  die  zu 
Tausenden  über  das  Beich  verstreut  sind,  stehen  auch  untereinander  in 
organisiertem  Zusammenhang,  doch  ist  über  diese  älteste  und  vielleicht 
heute  noch  ausgebreitetste  Bankorganisation  der  Welt  bisher  nichts 
Näheres  bekannt  geworden. 

Von  solchen  eigenartigen  Ausnahmen  abgesehen,  fehlt  es  zwischen 
den  örtlichen  Berufsorganisationen  in  China  meist  noch  an  jeder  Ver- 
bindung. Das  bisher  mangelnde  Bedürfiois  nach  ihr  tritt  aber  hervor, 
je  mehr  der  Dampf  auch  den  chinesischen  Binnenverkehr  umgestaltet 
und  die  bisher  größtenteils  lokal  gebundene  Bevölkerung  mehr  durch- 
einander würfelt  Schon  jetzt  treten  Bestrebungen  hervor,  das  organi- 
sierte Berufsleben  Chinas  in  dieser  Beziehung  zu  ergänzen;  der  weit- 
blickende Vizekönig  der  beiden  Hu-Provinzen,  Tschang-tschitung,  hat 
im  vorigen  Jahre  einen  interessanten  Thronbericht  über  die  Errichtung 
von  chinesischen  Handelskammern  dem  Kaiser  eingereicht. 

Aber  schon  die  örtlichen  Organisationen  sind  dem  Fremdhandel 
gegenüber  mächtig  genug.  Sie  verstehen  es  zunächst,  die  Kräfte  zu 
konzentrieren.  Sie  haben  die  kleinen  Zwischenhändler,  die  anfangs 
den  Verkehr  mit  dem  fremden  Kaufinann  vermittelten,  verschwinden 
lassen;  verhältnismäßig  wenige  starke  Hände  haben  das  Geschäft  an 
sich  gezogen  und  sorgen  dafür,  daß  schwache  Neulinge  fem  gehalten 
werden.  Niemandem  soll  es  heute  möglich  sein,  gegen  den  Willen 
der  Gilden  oder  auch  nur  unabhängig  von  ihnen  Geschäfte  mit  den 
Fremden  zu  machen.  Gleichzeitig  sorgt  diese  Organisation  natürlich 
dafür,  daß  in  allen  wichtigen  Fragen  den  Ausländem  gegenüber  ge- 
schlossen aufgetreten  wird.  Zu  diesem  Zweck  sollen  in  der  Geschäfts- 
saison die  größeren  Gilden  jeden  Morgen,  lange  bevor  die  Comptoire 
der  fremden  Firmen  geöffnet  werden,  zusammenkommen,  die  Ge- 
schäftslage besprechen,  die  Mengen  und  Qualitäten,  die  auf  den  Markt 
gebracht  werden  sollen,  sowie  die  Mindestpreise,  zu  denen  sie  verkauft 
werden  sollen,  festsetzen.    Wie  diese  Festsetzungen  schon  wegen  ihrer 
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Priorität  ihre  Wirkung  nicht  verfehlen,  so  gewinnen  sie  meist  ent- 
scheidenden Einfluß  auf  die  Marktlage  des  Tages,  weil  schon  die  Ter- 
schiedene  Nationalität  die  fremden  Eaufleute  an  einem  ähnlichen 
geschlossenen  Auftreten  Terhinderb  Selbst  auf  die  Wechselkurse  mit 
Europa  und  Amerika  hat  die  chinesische  Kaufmannschaft  —  wie  mir 
ein  maßgebender  Oeschäftsmann  Schanghais  versicherte  —  zum  min- 
desten ebensoviel  Einfluß  wie  die  fremde. 

Diese  Organisationen  haben  zur  Folgd  daß  auch  die  neuesten 
Errungenschaften  unserer  westländischen  Kulturentwicklung,  als  da 
sind  Strikes,  Boykotts  und  Corners,  im  fernen  Reich  der  Mitte  nicht 
unbekannt  sind.  Sogar  mit  sicherer  Meisterschaft  werden  diese  Waffen 
im  wirtschaftlichen  Kampfe  dort  gehandhabt.  Das  haben  die  Fremden 
schon  mehrfach  schmerzlich  erfahren  müssen.  Besonders  im  Cocon- 
handel  haben  sie  unter  Comerungen  zu  leiden  gehabt,  die  hauptsachlich 
an  dem  unbefriedigenden  ßesultate  der  ausländischen  Spinnereien  in 
den  letzten  Jahren  schuld  sind.  Einen  Schutz  gegen  derartige  Ver- 
gewaltigungen, mit  denen  der  Europäer  in  allen  industriellen  Unter- 
nehmungen in  China,  die  ihr  Rohmaterial  aus  dem  Inland  beziehen, 
wird  rechnen  müssen,  dürfte  nur  darin  zu  finden  sein,  daß  einfluß- 
reiche Chinesen  an  diesen  Unternehmungen  beteiligt  und  daß  die 
Fabriken  aus  den  engen  Vertragshäfen  heraus  unmittelbar  in  die 
Gebiete  der  Qewinnung  des  Rohmaterials  verlegt  werden,  wie  die 
Chinesen  es  mit  ihren  eigenen  industriellen  Unternehmungen  meist 
auch  tun. 

Aus  diesen  Darlegungen,  die  uns  von  der  Hauptbahn  unseres 
Gedankenganges  etwas  abgeführt  haben,  geht  hervor,  daß  im  Gegen- 
satz zu  der  fremden  Kaufmannschaft  im  fernen  Osten  seit  der  Er- 
öffnung der  chinesischen  Vertragshäfen  auf  chinesischer  Seite  zugleich 
mit  einer  Zunahme  der  Kapitalmacht  auch  eine  Sammlung  der  wirt- 
schaftlichen Kräfte  stattgefunden  hat  — 

Dieser  Machtverschiebung  gemäß  hat  auch  in  bezug  auf  Ge- 
schäftsinitiative und  Geschäftsrisiko,  deren  verschiedene  Verteilung  femer 
einen  Unterschied  von  Eigenhandel  und  Kommissionsgeschäft  bedeutet^ 
ein  Umschwung  sich  vollzogen. 

Solange  ein  Artikel  noch  nicht  ordentlich  eingeführt  ist^  pflegt 
die  Initiative  zum  Kaufgeschäft  bei  dem  fremden  Kaufmann  zu  liegen. 
Er  muß  das  Bedürfiiis  erst  wecken,  mit  der  Ware  und  ihrer  Ver- 
wendung erst  bekannt  machen.  In  diesem  Anfangsstadium  herrscht 
meist  die  risikoreichste  Geschäftsform  des  Konsignationsgeschäfts  vor, 
häufig  verbunden  mit  öffentlichen  Versteigerungen  und  Gratisvertei- 
lungen. Sobald  aber  eine  Ware  einigermaßen  eingeführt  und  bekannt 
geworden  ist,  tritt  das  eigentlich  normale  Verhältnis  ein,  daß  auf  die 
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Dauer  die  Initiative  zum  Kaufe  demjenigen  zufallt^  der  den  Bedarf 
seinen  quantitativen  und  qualitativen  Schwankungen  nach  am  besten 
übersieht.  Das  ist  natürlich  der  chinesische  Großkaufmann,  der  sein 
Land  und  seine  Leute  besser  kennt,  als  es  bei  einem  mit  der  Sprache 
völlig  unbekannten,  aus  der  Fremdenniederlassung  des  Yertragshafens 
selten  herauskommenden  Europäer  der  Fall  sein  kann.  Dieser  wird 
darauf  beschrankt,  den  chinesischen  Großkaufmann  durch  eine  Must^er- 
sammlung  —  dem  bei  kaum  einer  größeren  Firma  fehlenden  „sample- 
room^'  —  über  die  verschiedenen  in  Betracht  kommenden  Warenarten, 
Warenmarken  und  Warendessins  unterrichtet  zu  erhalten;  auf  Grund 
dieser  Muster  erteilt  der  Chinese  dann  feste  Ordres,  sogenannte  „In- 
dents'^,  so  daß  der  fremde  Kaufmann  nur  Vermittler,  der  Chinese  der 
eigentliche  Warenbezieher  ist  Diese  Entwicklung  hat  schon  so  weit 
um  sich  gegriffen,  daß  nach  der  Schätzung  des  englischen  Konsuls 
Brenan  im  Jahre  1897  in  Schanghai  75%  ^^^^^  fremden  Waren  auf 
chinesische  Bechnung  eingeführt  wurden;  nur  die  Massenartikel  der 
Baumwoll-  und  Wollindustrie,  bei  denen  es  sich  um  große  Mengen 
völlig  gleichartiger  und  sich  gleich  bleibender,  meist  längst  bekannter 
Waren  handelt,  machen  eine  Ausnahme;  bei  ihnen  reduziert  sich  dieses 
Verhältnis  auf  etwa  60  7o7  während  die  anderen  50  ^/^  hauptsächlich 
von  vier  großen  englischen  Firmen  zwar  auf  eigene  Bechnung  ein- 
geführt, doch  allwöchenüich  in  großen  Privatauktionen  —  eine  etwas 
veraltete,  bequeme,  doch  nicht  mehr  sehr  geschätzte  Geschäftsform  — 
versteigert  werden.  Nach  Konsul  Boume  gibt  es  in  Schanghai  heute 
unter  den  etwa  80  englischen  Firmen  nur  noch  zwei,  die  überhaupt 
keine  Kommissionsgeschäfte  für  Chinesen  abschließen,  sondern  nur  auf 
eigene  Bechnung  verkaufen. 

Diese  Entwicklung  ist  femer  durch  ein  psychologisches  Moment 
sehr  unterstützt  worden.  Während  die  Abnahme  der  Kapitalkrafl 
einerseits,  die  wachsenden  Schwankungen  des  Wechselkurses  anderer- 
seits das  bei  jedem  soliden  und  nidit  sehr  bemittelten  Kaufmann 
vorhandene  Bestreben  nach  Bisikobeschränkung  stärkten,  machte  um- 
gekehrt die  bekannte  allgemeine  Spielsucht  in  Verbindung  mit  der 
zunehmenden  Kapitalkraft  den  Chinesen  geneigt,  in  dieses  dem  Europäer 
unerwünschte  Bisiko  einzutreten.  Schon  der  bloße  Übergang  vom 
Eigenhandel  zum  Kommissionsgeschäft  beschränkt  das  Bisiko  des 
fremden  Kaufinanns  —  wenn  von  den  Schwankungen  des  Wechsel- 
kurses einstweilen  abgesehen  wird  —  einmal  auf  den  tatsächlichen 
Umstand,  daß  der  chinesische  Besteller  finanziell  nicht  in  der  Lage 
sein  sollte,  die  bestellten  Waren,  die  ihm  —  wenigstens  in  Schanghai  — 
niemals  auf  Kredit,  sondern  nur  gegen  volle  Barzahlung  ausgeliefert 
werden,  innerhalb  der  regelmäßig  auf  60 — 90  Tage  bemessenen  Frist 
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abzunehmen,  daß  inzwischen  die  Preise  sinken^  die  Dessins  yersdten, 
und  daß  schließlich  der  fremde  Kaufmann  sich  gezwungen  sieht,  die 
bestellten  Waren  mit  Verlust  an  einen  dritten  loszuschlagen.  Zweitens 
beschränkt  sich  rechtlich  das  Bisiko  auf  den  Fall,  daß  die  aus  Europa 
bezogenen  Waren  nicht  den  Bestellungen  entsprechen.  Und  so  merk- 
würdig es  zunächst  klingt,  dieses  Bisiko  erweist  sich  in  China^  ins- 
besondere deutschen  Fabrikanten  gegenüber,  durchaus  nicht  gering. 
Nicht  als  ob  die  Ware  selbst  in  ihrer  Qualität  nicht  den  gestellten 
Anforderungen  entspräche,  obwohl  auch  derartige  Fälle  vereinzelt  vor- 
gekommen sind;  in  der  Aufmachung  der  Waren  ist  es,  wo  so  oft 
gefehlt  wird.  Auf  die  Aufmachung  legt  der  Chinese  nämlich  ein 
außerordentliches  Gewicht  und  nicht  ganz  mit  Unrecht.  Da  ein  Marken- 
schutz —  mit  Ausnahme  kleiner  Ansätze  dazu  im  Verwaltungsbezirk 
des  Schanghaier  Tautais  —  in  China  nicht  existiert,  da  eine  Unter- 
suchung der  Ware  selbst  oft  unmöglich,  oft  sehr  schwierig  ist,  da  der 
chinesische  Konsument  mit  europäischer  Schrift  selbstverständlich  nicht 
vertraut  ist,  so  ist  die  äußere  Erscheinung  der  Waren,  ihre  Aufmachung, 
das  Hauptmittel  zu  ihrer  Identifizierung,  zu  ihrer  Unterscheidung  von 
minderwertigen  Nachahmungen,  mit  denen  neuerdings  insbesondere 
Japan  fortwährend  und  immer  von  neuem  den  chinesischen  Markt 
überschwemmt  und  damit  die  europäisch-amerikanischen  Waren  empfind- 
lich schädigt,  sie  weniger  verdrängt,  als  einem  Preisdruck  aussetzt 
So  kommt  es,  daß  der  Chinese^  zumal  da  sein  natürliches  Mißtrauen 
im  Verkehr  mit  den  Fremden  vielfach  Nahrung  gefunden  hat,  jede 
Ware  und  jedes  einzelne  Stück  derselben  vor  dem  Kaufe  der  pein- 
lichsten Prüfung  unterzieht;  jede  kleine,  vom  Europäer  oft  kaum  be- 
merkte Abweichung  von  der  ihm  bekannten  Marke  läßt  ihn  eine 
schlechte  Nachahmung  wittern;  er  kauft  deshalb  eine  derartige  Ware 
gar  nicht  oder  nur  zu  einem  stark  herabgesetzten  Preise.  Da  der 
chinesische  Großhändler  mit  diesem  Geschäftsbrauch  seiner  Landsleute 
zu  rechnen  hat,  so  erscheint  auch  er  dem  fremden  Kaufmann  gegen- 
über zur  sorgsamsten  Prüfong  und  zur  Annahmeverweigerung  im  Falle 
vorgefundener  Abweichungen  vielfach  berechtigt;  sehr  oft  benutzt  er 
aber  natürlich  auch,  zumal  wenn  die  Preisverhältnisse  sich  zu  seinen 
Ungunsten  entwickelt  haben,  eine  vorgefandene  kleine  Abweichung  nur 
als  erwünschten  Vorwand,  um  eine  Preisermäßigung  zu  erzwingen«  In 
beiden  Fällen  steht  ihm  der  fremde  Kaufmann  fast  hilflos  gegenüber, 
insbesondere  wenn  —  wie  es  oft  geschieht — der  chinesische  Name  des 
Bestellers  in  chinesischen  Schriftzeichen  ordregemäß  auf  der  Ware 
angebracht  ist,  wodurch  ein  Verkauf  an  dritte  so  gut  wie  ausgeschlossen 
wird.  Es  ist  deshalb  von  der  größten  Wichtigkeit^  daß  in  diesem  an- 
scheinend so  unwesentlichen  Punkte  die  größte  Sorgfalt  von  den  Liefe- 
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Tanten  beobachtet  wird.  Diese  Sorgfalt  liegt  bei  nns  vor  allem  dem 
Fabrikanten  selbst  ob,  da  in .  Deutschland  die  Arbeitsteilung  im  Aus- 
fahrgeschäft nicht  allgemein  so  weit  vorgeschritten  ist  wie  in  England, 
wo  die  Exportware  fast  ausnahmslos  zunächst  in  die  Hände  eines  Kauf« 
manns  im  Verschiffungshafen  übergeht,  dem  die  Kontrolle  und  Sorge 
in  bezug  auf  Packung  und  Aufmachung  in  erster  Linie  obliegt  Der 
deutsche  Fabrikant,  will  er  auf  dem  Weltmarkt  sich  behaupten,  darf 
solche  Äußerlichkeiten,  die  ihm  zunächst  begreiflicherweise  vielfach 
nebensächlich  erscheinen,  nicht  gering  schätzen;  ein  Fehler  in  dieser 
Bichtung  kann  in  China,  ebenso  wie  ein  Mangel  in  der  Ware  selbst, 
dem  ganzen  Handel  in  einer  eingeführten  Marke  verhängnisvoll  werden, 
ganz  abgesehen  davon,  daB  er  auch  den  deutschen  China-Eaufmann 
wieder  bestärkt  in  seiner  nur  langsam  wankenden  Vorliebe  für  den 
Bezug  englischer  Waren,  bei  denen  ähnliche  Lieferungsschwierigkeiten 
—  t^ils  infolge  der  langjährigen  Erfahrungen,  teils  infolge  der  soeben 
angedeuteten  andersartigen  Organisation  des  Ausfuhrhandels  —  nur 
äußerst  selten  vorkommen. 

Das  Hauptrisiko  beim  chinesischen  Einfuhrgeschäft  liegt  jedoch 
in  den  Schwankungen  des  Wechselkurses,  und  auch  dieses  hat  der 
chinesische  Großkaufmann  dem  fremden  Importeur  in  ausgedehntestem 
Maße  abgenommen.  Es  geschieht  dies  einmal  in  der  Weise,  daß  bei 
den  Indents  ein  „cif  shilling^'-Preis,  d.  h.  bekanntlich  ein  Warenpreis 
in  englischer  Goldwährung,  der  die  Fracht  bis  zum  Chinahafen,  sowie 
die  Versicherung  mit  umfaßt,  gestellt  wird,  zu  dem  dann  noch  eine 
Kommission  von  2^2 — «^VsVo'  Landungsspesen  und  Zölle  hinzugerechnet 
werden,  oder  es  wird  allerdings  ein  „df  tael"-Preis,  d.  h.  ein  eben- 
falls Fracht  und  Versicherung  enthaltender  Warenpreis  in  chinesischem 
Silber,  vereinbart^  aber  gleichzeitig  vom  chinesischen  Käufer  ein  Kurs 
derart  garantiert,  daß  die  Differenz  des  Kurses  zur  Zeit  des  Geschäfts- 
schlusses und  zur  Zeit  der  Lieferung  bei  Ablauf  der  Abnahmefrist 
zwischen  dem  fremden  Kaufmann  und  dem  Chinesen  bar  beglichen 
wird,  „gleichgültig,  ob  die  Sendung  noch  ganz  oder  teilweise  un- 
abgenommen  und  also  auch  entsprechend  unbezahlt  beim  Importeur 
liegt'^  In  beiden  Fällen  ist  jedenfalls  für  den  fremden  Kaufmann 
die  Wirkung  die,  daß  er  sein  Geschäft  auf  sichere  Goldbasis  gestellt 
und  den  unberechenbaren  Schwankungen  des  Silbers  entzogen  hat. 

Wie  in  dieser  ganzen  geschilderten  Umgestaltung  des  früheren 
Wareneigenhandels  in  das  Warenkommissionsgeschäft  sich  eine  große 
Stärkung  der  wirtschaftlichen  ^Machtstellung  des  Chinesentums  dem 
fremden  Kaufmann  gegenüber  ausspricht,  so  zeigt  sich  das  Vordringen 
des  einheimischen  Kaufmanns  zweitens  und  zwar  äußerlich  noch  deut^^ 
lieber  in  der  fast  völligen  Beschränkung  des  fremden  Kaufmanns  auf 
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die  beiden  Eüstenplätze  Schanghai  und  Hongkong.  Das  gilt  allerdings 
in  vollem  Maße  nur  vom  EinfohrhandeL  Im  Aasfuhrgeschäft  besteht 
beim  fremden  Kaufmann  noch  vielfach  das  Bestreben,  sich  in  dem 
dem  Froduktionsgebiet  nächstgelegenen  Tertragsbafen  festzusetzen,  gilt 
es  doch  —  so  schwierig  es  auch  meist  ist  —  die  chinesischen  Pro- 
duzenten in  bestimmten  Richtungen  dauernd  zu  beeinflussen,  ihre  Er- 
zeugnisse zu  kontrollieren,  so  bald  wie  möglich  den  Händen  der  fast 
stets  auf  Qualitätsverschlechterung  bedachten  Chinesen  zu  entziehen 
und  möglichst  schnell  —  meist  auf  direkten  überseeischen  Konnosse- 
menten —  zu  verschiffen.  So  sind  denn  auch  die  Finnen,  die  in 
anderen  Plätzen  als  in  Schanghai  und  Hongkong  ansässig  sind,  weit- 
überwiegend  nur  im  Ausfuhrgeschäfb  tätig.  Der  englische  Konsul 
Brenan  berichtet,  daß  seine  Landsleute  nur  in  12  der  bis  1895  er- 
öffneten 18  Yertragshäfen  im  Handel  überhaupt  und  nur  in  „8  oder  4^ 
derselben  im  Einfuhrgeschäft  interessiert  seien ;  und  im  ganzen  Yangtsetal 
ist  nach  Konsul  Bourne  kein  fremder  Kaufmann  im  heutigen  wichtigsten 
Zweig  des  chinesischen  Einfuhrhandels,  im  Baum  Wollwarengeschäft, 
außerhalb  Schanghais  tätig.  Auch  das  ist  früher  anders  gewesen. 
Früher  bestand  beispielsweise  in  Kanton,  Amoj,  Ningpo,  Hankon  und 
Niutschwang  ein  europäisches  Einfuhrgeschäft;  heute  ist  es  bis  etwa 
auf  Petroleum  und  Anilinfarben  völlig  geschwunden;  es  ruht  so  fest 
in  den  Händen  der  Chinesen,  daß  ein  fremder  Chinakaufmann  selbst 
auf  den  Gedanken  eines  Zurückeroberungsversuchs  nicht  leicht 
kommen  wird. 

Der  'Ol)ergang  ist  nämlich  ein  sehr  begreiflicher.  Er  geht  auf 
wirtschaftliche  und  psychologische  Momente  zurück,  die  sich  stets 
Geltung  erzwingen  werden.  Das  wichtigste  ist,  daß  im  inländischen 
Handel  der  europäische  Kaufmann  mit  dem  chinesischen  nicht  zu 
konkurrieren  vermag.  Der  Chinese  versteht  es,  auf  allen  Inland- 
straßen, insbesondere  auch  auf  dem  Tangtsestrom,  Waren  zu  erheblich 
niedrigeren  Sätzen  zu  transportieren,  als  es  ein  Fremder  erreichen 
kann.  Was  persönliche  Reisekosten  anlangt,  so  besteht  ein  noch 
größerer  Unterschied,  den  der  Chinese  dadurch  weiter  erhöht,  daß  er 
das  überall  beanspruchte  Recht,  bei  seinen  Reisen  eine  fast  unbegrenzte 
Anzahl  von  Kollis  auf  dem  Dampfer  kostenfrei  mit  sich  zu  führen, 
weidlich  ausnutzt.  Ebenso  sind  natürlich  die  Generalkosten  des  Ge- 
schäfts, wie  die  Kosten  der  Lebensweise  bei  beiden  unendlich  ver- 
schieden. Was  den  fremden  Kau&nann  aber  am  meisten  konkurrenz- 
unfähig macht,  das  ist  seine  Stellung  zum  chinesischem  Kundenkreis. 
Während  der  Chinese  nach  seiner  genauen  Kenntnis  der  Verhältnisse 
und  Personen  Kredit  gewähren  kann,  zwingt  die  Vorsicht  den  fremden 
Kaufmann,  stets  auf  sofortige  Barzahlung  zu  dringen.    Überall  zeigt 
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jener  eine  größere  Beweglichkeit  und  ist  dieser  gehemmt  Zieht  man 
nun  noch  das  enge  Znsammenhalten  des  Chinesentnms  in  Be- 
tracht)  so  ist  es  begreiflich,  daß  dem  fremden  Importeur  außerhalb 
Schanghais  und  Hongkongs  die  Existenz  leicht  unmöglich  gemacht 
werden  kann. 

Und  es  kommt  noch  eine  weitere  Eette  von  Gründen  hinzu. 
Der  chinesische  Großkaufmann  im  Yangtsetal  und  in  der  nördlichen 
Hälfte  des  Beiches  macht  lieber  seine  Einkäufe  an  Fremdwaren  in 
dem  von  allen  Seiten  leicht  erreichbaren  großen  Handelsplatze  an  der 
Mündung  des  Tangtse,  als  an  einem  kleinen  Orte,  wo  er  niemals  den 
Argwohn  überwindet,  es  nur  mit  Ausschußware,  die  in  Schanghai 
nicht  gut  verkäuflich  ist,  zu  tun  zu  haben. 

Dort  in  Schanghai  ermöglichen  die  stets  vorhandenen  Vorräte, 
die  vielen  reichhaltigen  Mustersammlungen,  die  allwöchentlichen  großen 
Auktionen  einen  besseren  Überblick  über  die  Marktlage  und  eine 
sorgfaltigere  Auswahl;  dort  sieht  er  nicht  auf  eine  oder  wenige 
Firmen  sich  beschränkt,  sondern  kann,  seiner  Neigung  gemäß,  vor 
dem  Geschäftsabschluß  von  den  verschiedensten  Seiten  Offerten  ein- 
holen und  so  einen  gegen  den  anderen  ausspielen;  dort  findet  er  Ge- 
schäftsfreunde und  Bekannte  in  Fülle  und  auch  sonst  alles,  was  ein 
Ghinesenherz  reizt:  hat  doch  Schanghai  als  großstädtischer  Anziehungs- 
punkt den  Jahrhunderte  alten  Ruf  von  Soutschou  und  Hangtschou 
verdunkelt.  So  strömen  denn  jahrein  jahraus  eine  große  Menge 
chinesischer  Eaufleute  aus  den  verschiedensten  Teilen  des  Beiches  in 
Schanghai  zusammen.  Selbst  der  chinesische  Kaufmann  im  schwer 
erreichbaren  Tschungking,  jenseits  der  berühmten  „Gorges'^  des 
Yangtse,  in  der  Provinz  Szetschwan,  schickt  beispielsweiBe  aUjährlich 
im  August  seinen  Teilhaber  oder  Agenten  nach  Schanghai,  um  dort 
unter  Yermittelung  eines  chinesischen  Kaufmanns  oder  Maklers  seine 
Einkäufe  bei  den  Europäern  zu  machen;  sogar  in  Tschöngtu,  der 
Hauptstadt  der  genannten  fernen  Provinz,  sollen  nach  Konsul  Boume 
drei  Häuser  und  in  Tschiating,  einer  wichtigen  Stadt  in  derselben 
Provinz,  soll  ein  Haus  sich  befinden,  das  seine  Einkäufe  direkt  in 
Schanghai  macht,  während  der  übrige  Teil  der  Provinz  von  Tschungking 
abhängig  ist 

Und  was  Schanghai  für  den  Norden,  das  ist  Hongkong  aus 
ähnlichen  Gründen,  zu  denen  noch  der  gewichtige  Grund  des  Frei- 
hafens hinzukommt,  für  den  Süden.  Ton  diesen  beiden  Plätzen  aus 
findet  die  weitere  Verteilung  der  Fremdwaren  im  großen  Chinesen- 
reich statt,  und  diese  liegt,  mit  ganz  verschwindenden  Ausnahmen, 
vollständig  in  den  Händen  der  Chinesen. 

So  ist  der  fremde  Kaufmann  im  Einfuhrhandel  bis  zur  äußersten 
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Grenze  zurückgedrängt.  Wie  der  Chinese  bereits  als  Kommittent 
rechtlich  der  eigentliche  Importeur  geworden  ist,  so  nimmt  er  auch 
tatsächlich  die  Waren  in  Besitz^  sobald  sie  den  chinesischen  Boden 
berühren.  Nur  die  Beschaffung  der  Ware  bis  zur  Grenze  und  die 
rechtliche  Vermittelung  des  Geschäftsabschlusses  mit  ihren  mancherlei 
Folgen  und  Pflichten  ist  dem  fremden  Kaufmann  verblieben. 

Mit  dieser  Beschränkung  der  Geschäftstätigkeit  des  fremden  Kauf- 
manns geht  natürlich  eine  Beschränkung  seiner  Erfahrungen  und 
Kenntnisse  über  das  Chinesentum^  seine  Sitten,  seine  Einrichtungen^ 
seine  Leistungen  und  seine  Bedürinisse  Hand  in  Hand.  Die  Zurück- 
drängung auf  die  mit  dem  besten  Komfort  ausgestatteten^  von  einem 
Hauch  großstädtischen  Lebens  erfüllten  lebhaften  Hafenplätze  Schanghiai 
und  Hongkong  nimmt  ihm  Lust  und  Veranlassung,  das  eigentliche 
China  kennen  zu  lernen;  im  allgemeinen  ist  es  nur  der  Jagdsport,  der 
den  Ausländer  aus  seinen  Niederlassungen  herauslockt.  Ein  stattlicher 
Teil  der  Fremdenkolonie  Schanghais  hat  sicherlich  niemals  einen  Fuß 
in  die  unmittelbar  angrenzende  schmutzige  Chinesenstadt  gesetzt  oder 
ist  doch  höchstens  durch  die  unersättliche  Neugier  schnell  durchreisender 
Verwandter  und  Bekannter  dazu  gezwungen  worden.  Ähnlich  liegt  es 
auf  geistigem  Gebiete.  Die  regelmäßige  Unkenntnis  der  chinesischen 
Sprache  bewirkt  es,  daß  der  äußeren  Isolierung  auch  eine  geistige 
entspricht.  Sie  beschränkt  den  fremden  Kaufmann  naturgemäß  im 
wesentlichen  auf  die  dürftige,  leicht  erschöpfte  Erkenntnis,  die  mit 
Hilfe  des  plumpen  Mittels  meist  höchst  minderwertiger  Dolmetscher 
—  die  chinesischen  Meister  des  Pidgin-Englisch,  auf  die  noch  zurück- 
zukommen ist  —  sich  gewinnen  läßt.  Aber  selbst  das  wird  nicht 
einmal  ausgenutzt  Der  kleinliche  tägliche  Ärger  im  geschäftlichen 
Verkehr  mit  djen  Chinesen,  insbesondere  den  Chinesen  der  untersten 
Stufe,  den  Kulis,  das  Unsympathische  ihrer  äußeren  Erscheinung,  das 
Abstoßende  vieler  ihrer  Gewohnheiten  lassen  auch  denjenigen  jungen 
Kaufmann,  der  anfangs  ein  Interesse  Land  und  Leuten  seines  oft  jahr- 
zehntelangen Aufenthalts  entgegenbrachte,  in  kurzer  Frist  der  in  den 
Vertragshäfen  traditionellen  und  eifrig  gepflegten  verächtlichen  Gering- 
schätzung alles  Chinesischen  verfallen,  die  jedes  fortschreitende  Er- 
kennen, jedes  tiefere  Eindringen  in  die  Eigenart  des  merkwürdigen 
Volkes  und  zukunftsreichen  Landes  ausschließt.  So  kommt  es,  daß 
der  fremde  Kaufmann  in  China  mit  wenigen  Ausnahmen  physisch  und 
geistig  sich  beschränkt  auf  die  enge  Fremdenniederlassung,  die  nicht 
nur  ein  gar  winziges  Zweiglein  am  Riesenbaum  des  chinesischen  Kultur« 
lebens  ist,  sondern  sogar  ein  fremdes,  aufgepfropftes  Reis,  das  mehr  an 
den  Nährboden  Europas  und  Amerikas,  als  an  das  ganz  andersartige 
Asien  gemahnt. 
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Dazu  kommt,  daß  das  Interesse  des  Kommissionärs  an  seiner 
Ware  ein  recht  beschränktes  ist;  es  hört  mit  dem  Augenblicke  ihrer 
Abnahme  und  ihrer  Bezahlung  fast  auf;  das.  Geschäft  ist  damit  für 
den  fremden  Eaufinann  erledigt  und  abgeschlossen.  Was  hernach 
aus  der  Ware  wird,  in  welche  Gegenden  sie  verschickt,  zu  welchen 
Zwecken  sie  verwendet,  mit  welchen  Abgaben  sie  belastet  wird,  mit 
welchen  anderen  Waren  sie  im  Konsumtionsgebiet  zu  konkurrieren  hat, 
das  interessiert  den  Kommissionär  wenig  und  erfahrt  er  selten.  Sein 
Interesse  an  der  Ware  ist  überhaupt  nicht  so  groß,  wie  das  des  Eigen- 
händlers und  dementsprechend  auch  nicht  seine  Warenkenntnis;  diese 
muß  schon  darunter  leiden,  daß  sie  auf  eine  so  sehr  große,  stetig 
wachsende  Anzahl  von  Waren  sich  erstrecken  muß.  Denn  eine  Speziali- 
sierung in  Branchen  hat  in  China  beim  Einfuhrgeschäft  des  fremden 
Kaufmanns  bisher  so  gut  wie  gar  nicht  stattgefunden  und  wird  auch 
unter  der  Herrschaft  des  Kommissionsgeschäfts  kaum  noch  sich  aus- 
bilden ;  eine  einzelne  Firma  kann  aber  begreiflicherweise  sachverständige 
Spezialisten  sich  nur  in  Ausnahmeffillen  halten;  sie  konunen  eigentlich 
nur  in  Verbindung  mit  dem  Ausfahrgeschäft,  insbesondere  für  Seide 
und  Tee,  vor. 

Daraus  geht  aber  hervor,  daß  der  fremde  Kaufinann  unter  der 
Herrschaft  des  Kommissionsgeschäfts  auch  als  Auskunftsinstanz  an 
Bedeutung  verloren  hat,  ganz  abgesehen  davon,  daß  er  gar  nicht 
Geld  und  Zeit  aufwenden  könnte,  den  vielen  Ansprüchen,  die  heute 
aus  industriellen  Kreisen  hervorgehen,  ausführlich  zu  genügen,  und 
daß  vielfach  Konkurrenzangst,  insbesondere  die  stets  rege  Sorge,  es 
könnten  direkte  Verbindungen  —  unter  seiner  Umgehung  —  zwischen 
Produzenten  und  Konsumenten  angestrebt  werden,  ihn  gerade  dort 
an  einer  Auskunfterteilung  hindert,  wo  er  am  besten  dazu  in  der 
Lage  ist 

Während  die  betrachtete  doppelte  Zurückdrängung  den  Bereich 
der  möglichen,  wie  der  erforderlichen  Informationen  für  den  fremden 
Kaufmann  beschränkt  hat,  hat  sich  der  Gesichtskreis  wiederum  um- 
gekehrt auf  chinesischer  Seite  erweitert.  Die  zunehmende  Auswan- 
derung nach  fast  allen  Küsten  des  Stillen  Ozeans,  insbesondere  nach 
Nordamerika  und  Australien,  brachte  den  Chinesen  mit  dem  fremden 
Kulturleben,  das  so  plötzlich  in  seinen  Hafenplätzen  sich  eingenistet 
hatte,  in  unmittelbare  Berührung,  und  die  im  Auslande  erworbenen 
Kenntnisse  und  Erfahrungen  kamen  dem  chinesischen  Inlande  um  so 
mehr  zugute,  als  der  Ahnenkult  den  bezopften  Sohn  des  Reiches  der 
Mitte  regelmäßig  nicht  auswandern,  sondern  zum  Heimatboden,  der 
die  Gräber  seiner  Vorfahren  trägt  und  dereinst  auch  ihn  bergen  soll, 
zurückkehren  läßt  Dort  in  noch  unentwickelten,  den  Unternehmungs« 
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geist  stark  ansporneiiden  Aadland  gewann  der  chinesische  Kaufmann, 
der  den  Handel  in  weiten  Gebieten,  vor  allem  in  den  kleineren 
Staaten  im  Süden  Chinas,  sowie  in  manchen  Teilen  der  polynesischen 
Inselwelt,  immer  mehr  an  sich  zog,  einen  Einblick  in  den  komplizierten 
und  doch  so  schabionisierten  Mechanismus  und  das  emsige  Getriebe 
des  Welthandels;  dort  in  den  jungen  Landern  der  fortgeschrittensten 
Technik  und  Geschäftsorganisation  nahm  er  die  Vorteile  der  neuesten 
Errungenschaften  des  Telegraphen,  des  Dampfbetriebes,  des  inter* 
nationalen  Geldverkehrs  mit  einer  Selbstrerständlichkeit  auf,  die  nur 
beim  ToUendeten  Bealismus  eines  Chinesenkopfes,  der  im  wesentlichen 
nur  für  Tatsächliches  Sinn  und  Verständnis  hat,  möglich  ist  und  die 
in  der  fast  völligen  Unbeeinfiußbarkeit  auf  rein  geistigem  und  kul- 
turellem Gebiet  ihr  ebenso  merkwürdiges  Widerspiel  findet;  dort  in 
der  ehemaligen  und  in  der  jetzigen  britischen  Kolonie  wurde  er  auch 
mit  der  englischen  Sprache,  vielfach  sogar  der  englischen  Schrift  ver- 
traut, so  daß  er  vereinzelt  von  einer  völligen  Beherrschung  der 
fremden  Sprache  nicht  weit  entfernt  blieb.  Diese  in  der  Fremde  er- 
worbenen Kenntnisse  und  Erfahrungen  dürften  wesentlich  dazu  bei- 
getragen haben,  daß  der  chinesische  Kaufmann  von  Hongkong  und 
den  Vertragshäfen  in  den  ihm  ursprünglich  so  fremden  Verhältnissen 
der  kleinen  Fremdenniederlassungen  sich  bald  völlig  zu  Hause  fühlte. 
Heute,  wo  der  Telegraph  im  internationalen  Verkehr  das  Nachrichten- 
wesen zugleich  mit  seiner  Erleichterung  auch  demokratisiert  hat,  heute 
ist  der  chinesische  Kauftnann  fast  ebenso  gut  und  ebenso  schnell,  wie 
der  ausländische  Geschäftsherr,  über  alle  Veränderungen  auf  dem 
Weltmarkt  unterrichtet.  Eigene  Informationsquellen  stehen  ihm  viel- 
fach zu  Gebote,  aber  auch  diejenigen  des  fremden  Kaufmanns  können 
ihm  —  worauf  später  noch  zurückzukommen  ist  —  nur  zum  kleinen 
Teil  vorenthalten  werden;  was  die  englische  Presse  der  Vertragshäfen 
bringt,  erföhrt  er  unmittelbar,  wird  aber  auch  für  die  empor- 
wachsenden chinesischen  Zeitungen  alsbald  verwertet;  und  wir  werden 
noch  in  der  Organisation  des  Fremdhandels  liegende  Gründe  kennen 
lernen,  die  hauptsächlich  mitwirkten,  den  Satz  fast  zum  Sprichwort 
werden  zu  lassen,  daß  nirgends  ein  Geheimnis  schwerer  sich  wahren  läßt, 
als  in  den  kleinen  vielsprachigen  Fremdendemokratien  des  fernen 
Ostens. 

Ofineten  sich  so  dem  chinesischen  Kaufmann  in  wachsendem  Grade 
Einblicke  in  den  Mechanismus  des  europäisch-amerikanischen  Geschäfts- 
lebens, so  erweiterte  sich  andererseits  für  den  Chinesen  auch  die  Mög- 
lichkeit, Kenntnisse  über  Vorgänge  auf  dem  eigenen  heimischen  Wirt- 
schaftsgebiete zu  gewinnen.  Eine  solche  Erweiterung  ist  schon  ver- 
bunden   mit   der  langsamen   Loslösung  aus  dem   bisher  vorwiegend 
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lokal  eng  gebundenen  Wirtschaftsleben ,  die  hauptsächlich  eingeleitet 
ist  durch  die  Ausdehnung  der  Dampfschifiahrt  an  Chinas  langgestreckter 
Küstenlinie  und  auf  dem  mächtigen  Strome,  der  seine  Mitte  durch* 
zieht.  Sie  ist  aber  vor  allem  auch  hier  herbeigeführt  durch  den 
Telegraphen.  Nachdem  China  unter  dem  Drucke  des  Euldschastreites 
mit  Bußland  im  Jahre  1881  seine  Einwilligung  zur  Legung  der  ersten 
telegraphischen  Überlandlinie  von  Tientsin  nach  Schanghai  gegeben 
hat,  hat  der  Telegraph  —  fast  ausschließlich  unter  Leitung  dänischer 
Ingenieure  —  über  das  ganze  ungeheure  Land  mit  einer  Geschwindig- 
keit sich  verbreitet,  die  in  diesem  Beiche  trägen  Beharrens  fast 
rätselhaft  erscheint.  Die  Hauptstädte  aller  18  chinesischen  Provinzen, 
sowie  der  drei  mandschurischen  Provinzen  dürften  heute  in  tele- 
graphischer Verbindung  miteinander  stehen.  Bis  zu  Sutschou  am 
Westende  der  großen  Mauer  in  der  meerfemen  Provinz  Eansu,  schroff 
an  der  äußersten  Grenze  der  Steppengebiete  Zentralasiens,  bis  zu  den 
großen  rührigen  mongolischen  Marktplätzen  an  der  sibirischen  Grenze 
und  zu  den  ärmlichen  Chinesenstädten  im  Süden  an  den  Grenzen 
Tonkins  und  Burmas  vermittelt  heute  der  elektrische  Funke  den 
menschlichen  Gedanken.  Soweit  er  aber  zu  Orten  dringt,  in  denen 
kein  Europäer  wohnt,  steht  er  ausschließlich  in  chinesischen  Diensten. 
Was  der  einheimische  Kaufmann  dem  Fremdling  nicht  wissen  lassen 
will,  das  vermag  er  vor  ihm  geheim  zu  halten.  Selbst  was  an  Nach- 
richten aus  dem  Innern  in  chinesische  Zeitungen  dringt,  wird  erst 
seit  kurzem  für  die  Fremdenblätter  ausgiebiger  nutzbar  gemacht. 
So  hat  der  chinesische  Kaufmann  im  Hinblick  sowohl  auf  das  Inland, 
als  auch  das  Ausland  einer  bedeutenden  Zunahme  an  Informations- 
quellen sich  zu  erfreuen;  von  der  erwähnten  anfönglichen  Über- 
rumpelung durch  den  Europäer  hat  er  auch  in  dieser  Beziehung  sich 
erholt;  ja  er  befindet  sich  —  wenigstens  theoretisch,  wenn  auch  noch 
nicht  immer  faktisch  —  in  der  Vorzugsstellung,  über  den  Auslands- 
markt sich  nahezu  gleichwertige  Informationen,  wie  sie  der  fremde 
Kaufmann  erhält,  zugänglich  machen  zu  können,  über  den  Inlands- 
markt Informationen  aber  vielfiEU)h  jedem  NichtChinesen  vorenthalten 
.  zu  können.  Eine  starke  Zunahme  der  Informationsmittel  auf  chinesischer 
Seite  entspricht  demnach  der  erfolgten  Einschränkung  der  Möglich- 
keiten, wie  der  Anlässe  zur  Informationen  auf  der  Seite  der  fremden 
Kaufmannschaft. 

Mit  dieser  hauptsächlich  unter  der  Herrschaft  des  Kommissions- 
geschäfts notwendig  eingetretenen  Minderung  der  Bedeutung  des 
fremden  Kaufmanns  als  Auskunftsinstanz  hat  auch  die  auf  den  Export 
nach  China  bedachte  Industrie  zu  rechnen.  Handelt  es  sich  darum, 
einen  neuen  Artikel  in  China  einzuführen,  so  dürfte  es  sich  deshalb 
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für  den  Fabrikanten  in  erster  Linie  empfehlen,  seinerseits  einen 
Spezialagenten  hinansznschicken,  der  in  Verbindung  mit  einer  unserer 
dortigen  Firmen  den  Handel  zunächst  durch  persönliche  Arbeit  auf- 
baut, indem  er  das  in  Betracht  kommende  Absatzgebiet  bereist,  mög- 
lichst weitgehende  Reklame  für  den  Artikel  macht,  Geschäftsverbindungen 
mit  den  Chinesen  anknüpft  —  wie  es  bereits  verschiedentlich  ge* 
schehen  ist 

Da  dieser  zweckmäßigste  Weg  aber  nur  in  den  Ausnahmefallen 
gangbar  ist,  wo  es  sich  um  eine  sehr  große  Firma  und  voraussichtlich 
um  einen  sehr  beträchtlichen  Absatz  handelt,  so  ist  man  in  ver- 
schiedenen Ländern  zu  dem  generellen  Aushilfsmittel  gelangt,  Kom- 
missionen kaufmännischer  und  gewerblicher  Sachverständiger  auszu- 
schicken, die  in  den  zahlreichen  Fällen,  wo  die  Entsendung  von  Spezial- 
agenten nicht  oder  einstweilen  nicht  in  Frage  kommt^  die  interessierten 
heimischen  Industriellen  mit  den  Auskünften  ausstatten  sollten,  die 
sie  zu  erlangen  wünschten  und  doch  nicht  selbst  sich  zu  verschaffen 
vermochten.  Das  ist,  wie  in  Frankreich,  in  England,  Nordamerika, 
Bußland  und  Japan  auch  in  Deutschland  geschehen.  Von  hervor- 
ragenden Verbänden  der  deutschen  Industrie  ist  unter  Unterstützung 
des  Reiches,  sowie  der  Königreiche  Preußen  und  Sachsen  eine  Kom- 
mission gewerblicher  Sachverständiger  nach  Ostasien  entsandt  worden, 
die  vorwiegend  zusammengesetzt  war  aus  Herren  der  Praxis,  die  nicht 
nur  kaufinännisch,  sondern  ganz  besonders  auch  technisch  gebildet 
und  erfahren  waren,  so  daß  sie  in  dem  Zweige,  den  sie  vertraten, 
einen  bis  ins  einzelne  gehenden  Überblick  über  die  Leistungsfähigkeit 
unserer  deutschen  Industrie,  zum  Teil  auch  ihrer  Konkurrenten  be- 
saßen« So  ausgerüstet  mit  technischen  Kenntnissen,  die  die  Kaufleute 
im  fernen  Osten  zu  gewinnen  regelmäßig  keine  Gelegenheit  haben, 
sollte  die  Kommission,  der  als  einziger  Nichtpräktiker  anzugehören  ich 
den  Vorzug  hatte,  durch  eine  ausgedehnte  Bereisung  Chinas  und 
Japans  zunächst  eine  große  Reihe  von  Fragen,  die  von  deutschen 
Exportinteressenten  aufgestellt  waren,  beantworten,  dann  aber  darüber 
hinaus  ein  möglichst  umfassendes  wirtschaftliches  Informationsmaterial 
zusammentragen  über  jenes  merkwürdige  Land,  das  auf  ^/^^  der  festen 
Erdoberfläche  etwa  7«  ^^^  Gesamtbevölkerung  unseres  Planeten  trägt, 
und  über  jenes  rührige  kleine  Inselreich  vor  seinen  Türen,  das  es 
kürzlich,  wie  David  den  Goliath,  besiegte. 

Abgesehen  davon,  daß  das  Vordringen  des  Kömmissionsgeschäfts 
den  fremden  Kaufmann  in  China  dem  wirtschaftlichen  Leben  sowohl 
seines  Aufenthalts-  als  auch  seines  Heimatlandes  langsam  mehr  ent- 
fremdet,  hat  die  mit  diesem  Vordringen  verbundene  Monopolisierung 


Did  Orgäniflation  des  Fremdhandels  in  China.  458 

des  chinesischen  Binnenhandels  insbesondere  in  Fremd  waren  durch  die 
€hinesen  noch  eine  weitere,  wichtigere  Folge.  Da  dem  Chinesen  sein 
Land  natürlich  nicht  verschlossen,  sondern  in  allen  Teilen  zugänglich 
ist,  so  kann  er  auch  bereits  jetzt,  wo  dem  Ausländer  erst  einzelne 
Platze  eröffnet  sind,  die  fremde  Ware  bereits  überall  hinbringen,  und 
der  findige  Geschäftssinn  des  chinesischen  Kaufmanns  bürgt  dafür,  daB 
er  auch  tatsächlich  überall  mit  ihr  vordringt,  wo  Binnenzölle  den 
Weg  nicht  zu  sehr  erschweren  und  wo  unter  den  gegenwärtigen  Ver- 
hältnissen ein  Bedürfnis  nach  ihr,  sowie  zugleich  genügende  Kaufkraft 
vorhanden  ist.  Selbst  in  Suifü,  in  der  meerfernen  Provinz  Szetschwan, 
am  Yangtsestrom,  mehr  als  2000  km  oberhalb  seiner  Mündung,  finden 
^ich  heute  nach  neuesten  Reisenden  einige  80  Läden,  in  denen  ein- 
geführte Fremdwaren  (Baumwollstoffe)  feilgeboten  werden ;  selbst  in  der 
Hauptstadt  der  schwer  zugänglichen  und  armen  Gebirgsprovinz  Yünnan 
können  bereits  jetzt  die  Einwohner  alles  an  Fremdwaren  erhalten,  das 
sie  zu  bezahlen  vermögen. 

Aus  dieser  Verbreitung  der  Fremdwaren  geht  zweierlei  hervor. 
Erstens  zeigt  sie^  daß  die  bloße  Eröffnung  neuer  Plätze  auf  die  Ein- 
fuhr von  Fremdwaren  nur  von  untergeordneter  Bedeutung  sein  kann. 
Denn  da  der  ganze  chinesische  Binnenhandel  durch  die  Chinesen  mono- 
polisiert ist,  so  hat  die  Umwandlung  einer  Chinesenstadt  in  einen  Ver- 
tragshafen an  sich  keinen  Eitfiuß  auf  ihn.  Nach  wie  vor  bleibt  der 
Handel  in  den  Händen  der  Chinesen;  nach  wie  vor  bleibt  er  abhängig 
von  den  beiden  großen  Stapelplätzen  an  den  Mündungen  des  Yangtse- 
Stromes  und  des  Westfiusses;  nach  wie  vor  findet  in  ihnen  in  der 
großen  Mehrzahl  der  Fälle  ein  Umschlag  der  Ware  statt.  Höchstens 
«ine  direkte,  jede  Umladung  vermeidende  Dampferverbindung  des  neu- 
eröffneten Platzes  mit  Europa  oder  Amerika  könnte  einigermaßen  aus 
diesem  Abhängigkeitsverhältnis  lösen.  Davon  abgesehen,  besteht  der 
Hauptunterschied  gegen  früher  nur  darin,  daß  die  fremden  Waren 
hinfort,  wenigstens  soweit  sie  auf  Schiffen  europäischer  Bauart  ver- 
frachtet werden,  durch  die  Hände  der  von  Übervorteilung  und  Be- 
stechlichkeit freien  Beamten  der  fremden  Zollbehörde  gehen,  daß  sie 
dadurch  statistisch  erfaßbar  werden  und  daß  sie  ihre  Zollerträge  hin- 
fort unmittelbar  in  die  Kasse  der  Zentralregierung  statt  in  die  der 
Provinzialverwaltung  liefern.  Einen  Vorteil  für  den  Absatz  von  Fremd- 
waren bringt  die  Eröffnung  neuer  Plätze  nur  insoweit,  als  mit  ihr 
—  was  keinesw^  immer  der  Fall  ist  —  eine  Erleichterung  des  Han- 
dels in  Fremdwaren  für  die  Chinesen,  eine  Milderung  der  ZoUbelastnng 
und  eine  Verbesserung  des  Verkehrswesens  verbunden  ist.  Eine  För- 
.derung  des  Absatzes  an  Fremdwaren  läßt  sich  demnach  auch  im  fernen, 
Jangverschlossenen  Reich  der  Mitte  nur  erreichen  einerseits  durch  eine 
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Ermäßiguiig  des  Verkehrspreises  am  Yerbranchsorte,  bauptsaohlich  dnrch 
Mindernng  der  auf  der  Ware  lastenden  Transportkosten,  sowie  der 
Steuern  und  Abgaben,  and  andererseits  durch  eine  Steigerung  der  Kauf- 
kraft der  breiten  Massen  des  Volks.  Wie  beides  sich  erreichen  läßt^ 
darauf  kann  in  diesem  Zusammenhang  jedoch  nicht  naher  eingegangen 
werden. 

Die  jetzt  bereits  yorhandene  Verbreitung  der  Fremdwaren  in  China 
zeigt  zweitens,  daß  die  Monopolisierung  des  chinesischen  Binnenhandels 
durch  die  Chinesen  im  allgemeinen  den  Bestrebungen  nicht  schädlich 
ist,  die  von  Europa  aus  dem  Reich  der  Mitte  gegenüber  verfolgt  werden. 
Was  in  den  letzten  Jahren  in  fast  allen  Eultorländem  die  Aufmerk- 
samkeit in  so  hohem  Grade  auf  China  gelenkt  hat^  war  ja  der  Wunsch, 
der  einheimischen  Industrie,  für  die  der  Inlandsmarkt  zum  Teil  zu  eng 
geworden  ist,  zum  Teil  zu  eng  zu  werden  droht,  das  große  chinesische 
Absatzgebiet  zu  sichern,  von  dessen  Entwicklungsmöglichkeiten  es  schwer 
ist,  ein  klares  Bild  sich  zu  machen.  So  wünschenswert  es  nun  auch 
sein  mag,  daß  die  Lösung  dieser  Aufgabe  zugleich  dem  deutschen 
Kaufmann  im  fernen  Osten,  dessen  wackerer  Pionierarbeit  wir  den 
hohen  Huf  zu  danken  haben,  in  dem  deutscher  Fleiß  und  deutsche 
Arbeit  in  China  stehen,  in  möglichst  ausgedehntem  Maße^zugute  komme, 
so  ist  sie  doch  selbst  unabhängig  davon,  einen  wie  weiten  Weg  die 
Erzeugnisse  des  deutschen  Oewerbfleißes  in  deutschen,  einen  wie  weiten 
sie  in  chinesischen  Händen  zurücklegen ;  hier  kommt  es  nur  darauf  an, 
daß  sie  möglichst  billig  dorthin  gelangen,  wo  eine  Aufnahmeßlhigkeit 
für  sie  vorhanden  ist.  Und  da,  wie  wir  gesehen  haben,  das  Vordringen 
des  Chinesentums  dem  fremden  Kaufmann  gegenüber  zum  großen  Teil 
darauf  zurückgeht,  daß  der  bezopfte  Sohn  des  Beiches  der  Mitte  den 
bedürfnisreicheren  und  weniger  landeskundigen  ausländischen  Konkur- 
renten zu  unterbieten  vermag,  so  möchte  man  fast  behaupten,  daß 
dieses  Vordringen  des  Chinesentums  der  Absatzerweiterung  forderlich 
ist,  weil  es  die  auf  der  Ware  lastenden  Kosten  verringert.  Diesem 
Schlüsse  steht  auch  der  Umstand  kaum  entgegen,  daß  der  ausländische 
Kaufmann,  unter  dem  Schutze  seines  Konsuls,  den  chinesischen  Be- 
hörden getrenüber  besser  vor  den  Erpressungen,  die  insbesondere  in 
einigen  Teilen  des  Landes  an  der  Tagesordnung  sind,  sich  zu  schirmen 
vermag,  als  der  chinesische  Kauftnann;  denn  Erfahrungen  haben  es 
bewiesen,  daß  der  Ausländer,  solange  er  nicht  den  Kleinverkauf  der 
Ware  in  die  Hand  nimmt,  diese  Erpressungen  nicht  verhindern,  sondern 
nur  in  ihrem  Zeitpunkt  und  ihrer  äußeren  Erscheinung  verändern  kann. 
Man  würde  wahrscheinlich  im  Gegenteil  diesem  Krebsschaden  des 
chinesischen  Binnenhandels  wirksamer  begegnen  können,  wenn  man^ 
die  Überlegenheit  des  chinesischen  Binnenhändlers  gleichsam  anerkennend^ 
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die  durch  intematioiiale  Vertrage  begründeten  Vorrechte  im  chine- 
sischen Binnenzollwesen,  die  bisher  an  die  Nationalitat  des  Waren- 
eigentümers gebunden  sind,  künftig  an  die  ausländische  Herkunft  der 
Waren  selbst  knüpfen  könnte. 

Jedenfalls  ist  es  nötig,  überall  wo  es  in  China  gilt,  den  Handel 
neu  zu  entwickeln,  nicht  nur  ins  Unvermeidliche  der  gegenwärtigen 
Lage  in  Würde  sich  zu  fügen,  sondern  sogar  alles  au&ubieten,  dem 
chinesischen  Großkauftnann,  der  heute  ein  mindestens  ebenso  wichtiges 
Glied,  wie  der  fremde  Eaufinann,  im  chinesischen  Auslandshandel  ge- 
worden ist,  den  Aufenthalt  möglichst  angenehm  erscheinen  zu  lassen 
und  nur  darüber  streng  zu  wachen,  daß  der  chinesische  Eaufinann 
nicht  etwa  aus  seiner  Domäne  des  Binnenhandels  auch  in  die  des 
fremden  Kaufmanns,  den  eigentlichen  Auslandshandel,  das  Ein-  und 
Ausfuhrgeschäft  selbst  übergreife.  In  Hongkong,  wo  es  anfangs,  als 
chinesisches  Gesindel  zu  Tausenden  unter  der  englischen  Herrschaft 
ein  schützendes  Asyl  suchte,  so  schwer  fiel,  den  chinesischen  Groß- 
kaufmann  zu  fesseln,  und  wo  doch  erst  der  Au&chwung  einsetzte,  als 
dies  endlich  gelang  —  in  Hongkong  hat  die  Verwaltung,  vielfach  zum 
Verdruß  der  Europäerbevölkerung,  die  große  Bedeutung  der  chinesiAchen 
Kaufmannschaft  voll  eingesehen.  Sir  Stewart  Lockhart^  der  Colonial 
Secretary  von  Hongkong,  hat  kürzlich  gesagt:  Without  the  Chinese 
traders  of  this  Colony,  its  prosperity  would  soon  wane,  and  it  is  in 
no  small  degree  due  to  them  that  Hongkong  has  reached  its  present 
commercial  position.  In  Übereinstimmung  hiermit  sucht  die  britische 
Begierung  sogar  der  chinesischen  Kaufmannschaft  an  der  Verwaltung 
einen  größeren  Anteil  einzuräumen,  um  sie  enger  mit  den  öffentlichen 
Interessen  der  Inselkolonie  zu  verknüpfen.  So  ist  kürzlich  im  Legis- 
lative Council,  in  dem  bisher  das  Laienelement  durch  vier  Engländer 
und  einen  Chinesen  vertreten  war,  die  neugeschaffene  sechste  Stelle 
mit  einem  Chinesen  besetzt  worden. 

Bedenklicher  als  in  den  beiden  bisher  betrachteten  Bichtungen  ist 
das  Vordringen  des  Chinesentums  in  einer  dritten.  Im  eigenen  Ge- 
schäft des  ausländischen  Kaufmanns  hat  nämlich  der  Chinese  festen 
Fuß  gefaßt,  eine  Stellung  sich  erworben,  die  nicht  ohne  schlimme 
Folgen  ist,  noch  schlinmiere  in  der  Zukunft  haben  kann. 

Überall  in  orientalischen  Ländern  ist  es  üblich,  daß  der  fremde 
Kauftnann  die  Angestellten  seiner  Firma  zum  großen  Teil  aus  Ein- 
heimischen seines  Aufenthaltslandes  rekrutiert,  schon  der  Billigkeit 
wegen,  aber  auch  um  bessere  Fühlung  mit  den  Ortseingesessenen  zu 
bekommen.  Fast  überall  sonst  ist  dieses  einheimische  Element  auf 
einer  untergeordneten  Stufe  verblieben;  in  China  reckt  es  sich  zu  einer 
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Art  Gleichberechtigung  neben  dem  eigentlichen  auslandischen  Chef  des 
Handelshauses  empor.  Das  hängt  zunächst  damit  zusammen,  daß  in 
China  die  einheimischen  Angestellten  einer  Firma  weniger  gleich- 
berechtigt nebeneinander  stehen,  als  es  anderswo,  als  es  beispiels- 
weise in  Japan  bei  den  sog.  Bantos  der  Fall  ist,  sondern  das  hier 
alle  einheimischen  Angestellten  einem  ihrer  Landsleute  streng  unter- 
geordnet sind.  Der  überall  sich  wiederholenden  Schwierigkeit,  sich 
gegen  die  Unredlichkeit  solcher  einheimischer  Angestellten  zu  schätzen, 
ist  man  nämlich  in  China  mit  Hilfe  des  bereits  erwähnten  Systems 
'  persönlicher  Garantien  begegnet.    Einer  der  Angestellten,  der  sog.  Kom- 

prador,  übernimmt  für  alle  Chinesen^  die  nicht  nur  im  Geschäfte, 
sondern  auch  im  PriTathause  des  ausländischen  Kaufmanns  —  mit 
seiner  Zustimmung  —  angestellt  werden,  die  persönliche  Garantie,  die 
dadurch  wirksam  wird,  daB  der  Eomprador  selbst  beim  Antritt  seiner 
Stellung  eine  Kaution  zu  leisten  hat,  die  im  Hinblick  auf  seine  so- 
gleich zu  erwähnenden  vielerlei  Pflichten  nicht  gering  bemessen  zu 
sein  pflegt,  in  Hongkong  bis  zu  500000  mexikanische  Dollars  oder 
eine  Million  Mark  ansteigt  Auf  diese  für  den  Ausländer  so  bequeme 
Praxis  der  Garantierung  geht  es  zurück,  daß  der  Chinese  in  so  weiten 
Kreisen  den  Buf  ungewöhnlicher  Ehrlichkeit  genießt;  denn  ein  Garan- 
tierter meidet  natürlich  im  wohlverstandenen  eigenen  Interesse  jede 
offene  Unehrlichkeit,  die  die  Garanüepflicht  des  Kompradors  in  Kraft 
treten  läßt,  und  entschädigt  sich  dafür  um  so  reichlicher  durch  die 
„squeeze^'  genannten  kleinen  Übervorteilungen,  für  die  jeder  Chinese 
eine  seltene  Begabung  besitzt  und  die,  wenigstens  einem  Ausländer 
gegenüber,  schrankenlos  erlaubt  erscheinen,  jedenfalls  nicht  unter  die 
Garantie  des  Kompradors  fallen.  Diese  Praxis  hat  aber  auch  die  Folge, 
daß  im  Geschäft  des  fremden  Kaufmanns  eine  Art  Nebenregierung 
groß  gezogen  wird;  es  findet  sich  m  der  Firma  eine  Persönlichkeit,  die 
auf  einen  wichtigen  Teil  der  Angestellten  einen  Einfluß  hat,  hinter 
dem  derjenige  des  eigentlichen  Chefs  des  Hauses  zurücksteht  Und 
diese  Persönlichkeit,  die  über  ihre  Umgebung  bereits  so  weit  hervor- 
ragt^ hat  eine  noch  viel  weitergehende  Machtbefugnis  gewonnen  haupt- 
sächlich durch  zwei  Momente,  erstens  durch  die  sprachlichen  YerhUt- 
nisse  und  zweitens  durch  die  Geldverhältnisse  in  China. 

In  fast  allen  anderen  Ländern  ist  es  üblich,  daß  der  zugezogene 
fremde  Kaufinann  am  meisten  selbst  dazu  beiträgt,  eine  sprachliche 
Verständigung  mit  der  einheimischen  Bevölkerung  zu  ermöglichen; 
lernt  er  auch  nicht,  die  Sprache  seines  Aufenthaltsortes  völlig  zu  be- 
herrschen, so  lernt  er  doch  so  viel,  daß  er  das  Meiste  verstehen  kann. 
Insbesondere  der  deutsche  Kaufmann  ist  ja  bekannt  für  seine  Sprach- 
kenntnis und  Sprachgewandtheit.    So   bedient  sich  der  fremde  Kauf- 
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mann  im  geschäftUchen  Verkehr  —  um  nur  ein  paar  Beispiele  aus 
der  Nähe  Chinas  anzufahren  —  in  Singapore  der  leicht  zu  erlernenden 
malaiischen  Sprache,  in  Japan  eines  wenn  auch  stark  korrumpierten 
Japanisch.  In  China  ist  das  anders.  In  China  trägt  nicht  der  Aus- 
länder, sondern  der  Chinese  am  meisten  dazu  bei,  eine  sprachliche 
Verständigung  zu  ermöglichen.  In  China  ist  die  Oeschäftssprache 
zwischen  Einheimischen  und  Fremden  bekanntlich  das  sogenannte 
Fidgin-Englisch  (d.  h.  Geschäfts-Englisch,  da  auf  Pidgin-Englisch  pid- 
gin  s  business),  das  zwar  durch  möglichst  kindliches  Aneinander- 
reihen von  Wörtern  der  Denkweise  gewöhnlicher  Chinesen  sich  anzu- 
passen sucht,  und  durch  einige  wunderliche  Brocken  verschiedenster 
Herkunft,  die  der  durchreisende  Fremde  meist  stolz  als  chinesische 
Redensarten,  der  Chinese  oft  nicht  minder  stolz  als  englische  ver- 
wendet, seinen  grotesken  Seiz  erhält,  das  aber  doch  im  Grunde  nichts 
weiter  ist,  als  ein  auf  jede  Grammatik  und  jede  Schönheit  des  Aus- 
drucks verzichtendes  Englisch.  Die  Entstehung  dieses  merkwürdigen 
Eauderwelschs  erklärt  sich  wohl  daraus,  daß  einerseits  die  Chinesen 
den  beiden  Völkern,  die  in  China  zuerst  festen  Fuß  faßten,  den  Portu- 
giesen, auf  die  viele  der  eigenartigsten  Ausdrücke  des  Pidgin-Englisch 
zurückzuführen  sind,  und  den  Engländern  im  Erlernen  fremder  Sprachen 
überlegen  sind,  und  daß  andererseits  den  Fremden  das  Erlernen  der 
chinesischen  Sprache  dadurch  erschwert  wurde,  daß  ihnen  lange  Zeit 
ausschließlich  die  beiden  südlichen  Eüstenprovinzen  Chinas  zugänglich 
waren,  in  denen  gerade  —  im  Gegensatz  zu  fast  dem  ganzen  übrigen 
Reich  —  eine  starke  dialektische  Differenzierung  stattgefunden  hat, 
so  daß  mit  der  Erlernung  eines  Dialekts  nicht  viel  auszurichten  war. 
Als  der  Fremdhandel  später  vom  Süden  aus  in  andere  Gebiete  vor- 
drang, wo  das  sogenannte  Mandarin-Chinesisch  herrscht,  blieb  es  doch 
überall  beim  Alten,  weil  die  fremden  Eaufleute  sich  aus  Bequemlich- 
keit in  jeden  neuerschlossenen  Hafenplatz  einen  Stab  Pidgin-Englisch 
sprechender  Chinesen,  insbesondere  Kantonesen,  mitbrachten  und  sich 
ihrer  so  lange  bedienten,  bis  der  neue  Ort  selbst  ein  genügend  ge- 
schultes Menschenmaterial  lieferte.  Nur  Tientsin  macht  hierin  eine 
gewisse  Ausnahme,  was  anscheinend  in  erster  Linie  darauf  zurückgeht, 
daß  man  hier  mit  den  bereits  geschulten  Chinesen  des  Südens,  ins- 
besondere den  Kantonesen,  nicht  recht  auskonmien  konnte,  weil  die 
Nordchinesen,  vor  allem  die  einflußreichen  Schansi-Eauf  leute,  eine  große 
Abneigung  gegen  sie  haben. 

Da  aber  mit  verschwindenden  Ausnahmen  die  Sprache  des  Landes 
dem  fremden  Eaufinann  ein  Buch  mit  sieben  Siegeln  bleibt,  so  ist 
dieser  im  Verkehr  mit  chinesischen  Eaufleuten,  die  regelmäßig  natür- 
lich nicht  Pidgin-Englisch  können,  überall  auf  seine  chinesischen  An- 
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gestellten,  in  erster  Linie  also  seinen  verantwortlichen  Komprador, 
angewiesen.  Diesem  liegt  denn  auch  als  Hauptaufgabe  ob^  chinesische 
Kunden  heranzuziehen.  Dazu  spornt  ihn  die  Provision  an,  die  jede 
Geschäftsvermittlung  ihm  einbringt  Aber  auch  nur  er,  nicht  der 
fremde  Chef  des  Hauses,  ist  in  der  Lage,  die  Bonität  der  heran- 
gezogenen chinesischen  Kunden  zu  beurteilen;  der  Komprador  muß 
infolgedessen  auch  —  wodurch  er  zugleich  vor  einer  leichtsinnigen 
Ausdehnung  des  fremden  Geschäfts  bewahrt  wird  —  die  Bürgschaft 
far  die  Kunden,  die  er  seinem  Chef  zuführt,  übernehmen.  Er  muß 
bei  jeglichem  Geschäftsabschluß  mit  einem  Chinesen  sich  durch  seine 
Unterschrift  seinem  Chef  gegenüber  verpflichten,  für  die  Abnahme 
und  die  Bezahlung  der  bestellten  Waren  persönlich  einzustehen.  Die 
Hauptsache  ist  aber,  daß  der  fremde  Kaufmann  auch  nur  mit  Hilfe 
eines  chinesischen  Angestellten  —  schriftlich  wie  mündlich  —  mit 
seinen  chinesischen  Kunden  verhandeln  kann,  und  da  er  die  Ver- 
handlungen, die  sein  Komprador  führt,  nicht  oder  doch  nur  höchst 
unzureichend  zu  kontrollieren  vermag,  so  ist  er  fast  hilflos  seinem 
chinesischen  Angestellten  ausgeliefert.  Daß  so  ohne  sein  Wissen 
manche  Vereinbarungen  getrofifen  werden,  die  wohl  im  Interesse  des 
Kompradors,  nicht  oder  doch  nur  zum  geringeren  Teil  in  demjenigen 
des  fremden  Kaufmanns  liegen,  dürfte  für  jeden,  der  auch  nur  einen 
oberflächlichen  Einblick  in  den  Charakter  der  Chinesen  gewonnen  hat, 
unzweifelhaft  sein.  Diese  Gebundenheit  wird  dadurch  noch  unan- 
genehmer, daB  der  fremde  Kaufmann,  der  nicht  in  der  Lage  ist,  seinen 
Angestellten  in  die  Karten  zu  sehen,  es  doch  sehr  oft  nicht  verhindern 
kann,  daß  dieser  ihm  in  die  Karten  sieht. 

Dazu  kommen  endlich  als  ein  weiteres  Moment^  das  dem  chinesi- 
schen Angestellten  in  China  eine  ganz  besondere  Stellung  verschafft, 
die  Währungsverhältnisse  des  Landes.  China  hat  bekanntlich  eigent- 
lich Kupferwährung.  Im  Großhandel  verbietet  es  sich  jedoch,  mit 
den  einzigen  geprägten  Münzen  des  Landes,  den  bekannten  durch- 
lochten kupfernen  Käsch,  die  nur  einen  Wert  von  ^4  Pfennig  haben, 
zu  arbeiten.  Im  Großhandel  tritt  daher  ein  Bechnungsgeld  —  der 
früheren  Mark  Banko  in  Hamburg  vergleichbar  —  ein,  nämlich  ein 
bestimmtes  Gewicht  Silber  von  bestimmter  Feinheit  Dieser  sogenannte 
Tael  oder  Liang  (d.  h.  Unze),  der  täglich  im  Kurse  sowohl  dem  Kupfer 
als  auch  dem  Golde  gegenüber  schwankt^  ist  also  nicht  ausgeprägt, 
sondern  nur  vorgestellt,  wird  daher  auch  nicht  gezählt,  sondern  ge- 
wogen. Er  kommt  in  Sycee  genannten,  schuhartig  gegossen  Stücken 
Silber,  auf  denen  eine  öffentliche  Prüfungsbehörde,  der  Kungku,  den 
jedesmaligen  Feingehalt  in  chinesischen  Schriftzeichen  mit  Tuschpinsel 
vermerkt,  auf  den  Markt;   von  ihnen  werden  im  Gebrauch  beliebige 
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Stücke  abgehackt;  eine  Wage  ist  daher  f&r  den  chinesischen  GroB- 
kanfmann  unentbehrlicher  als  ein  Portemonnaie.  Diese  zwar  urwüch- 
sigen^ doch  nicht  gerade  einfachen  Verhältnisse  werden  noch  dadurch 
stark  kompliziert;  daß  die  Bechnungseinheit  des  Taels  nicht  nur  in 
verschiedenen  Provinzen,  sondern  auch  an  verschiedenen  Orten  inner- 
halb derselben  Provinz,  ja  sogar  am  selben  Orte  oft  verschieden  ist 
und  daß  in  Verbindung  damit  die  Kompetenz  des  Eungku  vielfach 
enge  territoriale  Grenzen  hat.  Um  das  bunte  Bild  zu  vervollständigen, 
sei  noch  erwähnt,  daß  die  Ausländer  untereinander,  sowie  im  Klein- 
handel mit  Chinesen  in  den  chinesischen  Vertragshafen  sich  über-  | 
wiegend  eingeführter  Silbermünzen  bedienen,  die  auch  nur  nach  ihrem 
Metallwerte  angenommen  und  vom  Chinesen  vielfach  ebenso,  wie  das 
ungemünzte  Sycee-Silber,  behandelt  werden.  Das  waren  früher  spanische 
Karolus-Taler;  das  sind  heute  in  buntem  Gemisch  mexikanische  Dollars, 
britische  Dollars  aus  Bombay,  japanische  Yen  und  eine  immer  wach- 
sende Menge  vielfach  unterwertiger  Dollars  mannigfacher  chinesischer 
Prägung.  Solche  Yerhältnisse  sagen  zwar  dem  phlegmatischen  Rechen- 
gemüt eines  Chinesen  zu,  der  das  Wirrsal  zu  einer  nie  versagenden 
Quelle  kleiner  Profite  zu  machen  weiß;  sie  machen  es  aber  dem  fremden 
Kaufmann  begreiflicherweise  unmöglich,  sich  mit  der  Einkassierung, 
mit  der  bestandigen  sorgsamsten  Kontrolle  des  Feingehalts  und  des 
Gewichts  jedes  Stückchen  Silbers  zu  befassen,  zu  der  eine  genaue 
Kenntnis  chinesischer  Schrifkzeichen  und  chinesischer  Gesohäftsmani- 
pulationen  gehört,  die  er  nicht  besitzt,  auch  nicht  ausreichend  sich  zu 
beschaffen  vermag.  So  fallt  notwendigerweise  das  Kassa-  und  Bech- 
nungswesen  innerhalb  des  Geschäfts  eines  fremden  Kaufmanns  zum 
großen  Teile  dem  Komprador  zu  oder  dem  ihm  unterstellten  so- 
genannten Schroff,  der  besonders  mit  der  Verwaltung  der  Kasse  beauf- 
tragt ist,  und  für  den  fremden  Kaufmann  löst  sich  die  ursprüngliche 
Buntheit  auf  in  eine  Beihe  einfacher  Forderungen  an  den  Komprador 
und  in  die  Sorge,  diese  nie  zu  solchem  Umfang  anschwellen  zu  lassen, 
daß  sie  nicht  mehr  durch  die  Kaution  des  Kompradors  gedeckt  sind« 
Aber  auch  hier  wird  die  Bequemlichkeit  nur  erkauft  durch  eine  Min- 
derung der  wirtschaftlichen  Machtstellung. 

So  vereinigt  sich  in  den  Händen  des  Kompradors,  unter  dem 
Zwange  der  Verhältnisse,  eine  große  Machtfülle.  Der  chinesische  An- 
gestellte verwaltet  selbständig  die  Geschäftskasse  des  fremden  Kauf- 
manns und  tritt  persönlich  ein  für  alle  Forderungen  desselben  gegen 
chinesische  Landsleute,  er  verkörpert  in  seiner  Person  alle  Beziehungen 
der  fremden  Firma  zu  ihren  chinesischen  Kunden  und  führt  mit  diesen, 
nur  unzureichend  kontrolliert,  alle  Verhandlungen,  er  hat  fast  unbe- 
schränkte Herrschaft  über  alle  chinesischen  Angestellten  seines  Cbefe 
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und  erfreut  sich  —  selbst  vor  Überwachung  ziemlich  sicher  —  zahl- 
reicher  Möglichkeiten,    einen   Einblick    in    den   Geschäftsbetrieb    des 
fremden  Kaufmanns  zu  gewinnen.    Und  diese  Machtfalle,  die  aus  der 
natürlichen  Eigenart  der  chinesischen  Verhältnisse  gewissermaßen  her- 
ausgewachsen ist,   wird   planmäßig  dadurch  gesteigert,  daß   sich  das 
erwähnte  Organisationsgeschick  der  Chinesen  auch  hier  betätigt  Während 
ein  scharf  zugespitzter  Konkurrenzneid  jeden  fremden  Kaufmann  mehr 
oder  minder  isoliert,  läßt  das  nüchtern  erkannte  gemeinsame  Interesse 
die  Kompradore  in  geschäftlicher  Fühlung  miteinander  bleiben.    Den 
zersplitterten  Kräften  der  Ausländer  kann  daher  auch  hier,  innerhalb 
des  eigenen  Geschäfts  des  fremden  Kaufmanns,   ein  geschlossener  und 
daher  meist  unüberwindlicher  Widerstand,  der  nicht  einmal  als  solcher 
immer  zu  erkennen  ist,  entgegengesetzt  werden.    Am  weitesten  scheint 
das  im  Süden,  gleichsam  an   der  Geburtsstätte  des  Kompradors,   in 
Kanton  und  Hongkong,  entwickelt  zu  sein;  jedenfalls  ist  dort  die  Or- 
ganisation am  besten  nachweisbar.    In  Mittel-  und  Nordchina  ist  sie 
vielleicht  noch  etwas  zurückgeblieben;   das  dürfte  wohl  damit  in  Zu- 
sammenhang stehen,  daß  die  fremden  Kauf leute,  wie  bereits  angedeutet 
wurde,  anfangs  ihre  chinesischen  Angestellten,  insbesondere  Kompradore, 
aus  Bequemlichkeitsgründen  regelmäßig  aus  dem  Süden  bezogen.  Diese 
wurden  allerdings  schon  durch  die  gemeinsame  Abstammung  aus  einer 
fremden  Provinz   zusammengehalten.    Aber  die   organisierten   ortsan- 
gesessenen Kaufleute  suchten  sich  dieser  unbeliebten  Eindringlinge  zu 
entledigen.    Diese  Emanzipationsbewegung,  die  heute,  insbesondere  im 
Yangtsetal,  zum  Abschluß  gekommen  zu  sein  scheint,  lähmte  begreif- 
licherweise das  Streben  nach  Zusammenschluß;  sie  lähmte  es,   besei- 
tigte es  jedoch  nicht   Wo  daher  bisher  der  Zusammenhalt  der  Kompradore 
noch  mangelhaft  ist,   dürfte  er  in  Zukunft  noch  stärker  hervortreten. 
Es  ist  selbstverständlich,   daß  diese  große  natürliche   und  noch 
künstlich   gesteigerte   wirtschaftliche   Machtfalle  in   den  Händen   der 
Kompradore  nicht  unbenutzt  gelassen  wird.    Das  beweisen  auch   die 
Erfolge.    Sehr  häufig  wird  der  chinesische  Angestellte  beim  gemein- 
schaftlichen Geschäfte  fetter  als  sein  Chef,  der  fremde  Kaufmann.    Daß 
er  an  allen  Abschlüssen  ebensoviel  verdient,  als  dieser,  wird  auch  in 
China  kaum  noch   bestritten;  nur  darüber  ist  kürzlich  eine  kleine 
Zeitungsfehde  im  fernen  Osten  entbrannt,  ob  es  wahr  ist,  was  ein  sehr 
erfahrener  fremder  Kaufmann  jüngst  behauptet  hat,   daß   der  Kom- 
prador   stets  das  Doppelte  verdiene.    Es  ist  deshalb  auch  nicht  ver- 
wunderlich,  daß  sich   innerhalb  des  Geschäfts  des  einzelnen  fremden 
Kaufmanns  vielfach  und  im  Laufe  der  Zeit  immer  mehr  wiederholt, 
was  wir  im  allgemeinen  bereits  kennen  gelernt  haben,  daß  nämlich  die 
Kapitalkraft  des  Chinesen   die  des  Fremden   übersteigt    Es   ist  aber 


Die  Organisation  des  Fremdhandels  in  China.  461 

auch  nicht  verwonderlich,  daß  der  Eomprador,  der  so  stattliche  Neben- 
verdienste sich  zu  beschaffen  weiß,  in  allen  Tertraglichen  Einzel- 
Terpflichtnngen  sich  den  vielgerühmten  Luxus  peinlichster  Ehrlichkeit 
leisten  kann,  zumal  da  er  klar  erkannt  hat,  daß  auf  diesem  be- 
schrankten Feld  der  alte  Spruch:    ,,Ehrlich  währt  am  längsten^'  gilt<. 

Wie  allerdings  diese  Machtfalle,  die  wir  zu  erklären  und  zu  ver- 
anschaulichen suchten,  im  einzelnen  von  den  Eompradoren  benutzt 
wird,  das  entzieht  sich  meist  der  Kenntnis  der  Ausländer.  Doch  sind 
aus  Kanten  jüngst  einige  lehrreiche  Fälle  bekannt  geworden»  Dort 
hat  sich  nämlich  herausgestellt,  daß  eine  Eeihe  der  wichtigsten  Binnen- 
zölle, in  denen  der  fremde  Kaufmann  mit  Recht  eines  der  ärgsten 
Hemmnisse  für  eine  Erweiterung  des  Absatzes  von  Fremdwaren  erblickt, 
von  niemand  anderem  gepachtet  wird,  als  von  den  Syndikaten  ihrer 
eigenen  Angestellten,  ihrer  Kompradore,  die  aus  ihnen  auch  dadurch 
eine  höchstergiebige  Einnahmequelle  zu  machen  wissen,  daß  sie  die 
ihnen  delegierte  Zollgewalt  als  ein  höchst  wirksames  Mittel  zur 
Monopolisierung  ihres  eigenen  Handels  benutzen.  Aus  diesem  einen 
Beispiel  aber  kann  man  schließen,  in  wie  ausgedehnter,  wie  skrupel- 
loser Weise  überhaupt  die  Kompradore  ihre  von  Natur  große,  noch 
künstÜQh  gesteigerte  Machtfülle  ausnutzen. 

So  hat  die  Institution  des  Kompradors  allerdings  eine  Entwick- 
lung genommen,  die  zu  Bedenken  Anlaß  gibt.  In  ihrer  gegenwärtigen 
Form  hindert  sie  wahrscheinlich  ebenso  oft  eine  Erweiterung  des  Ab- 
satzes von  Fremdwaren,  wie  sie  sie  fördert.  Zweitens  kann  sie  aber 
auch  zu  einer  Gefahr  für  den  ganzen  ausländischen  Kaufmannsstand 
sich  auswachsen.  Einstweilen  ist  diese  Gefahr  allerdings  noch  nicht 
sehr  groß.  Aber  —  was  fehlt  denn  eigentlich  daran,  daß  der  Eom- 
prador,  der  an  Kapitalkraft  und  nötiger  Geschäftserfahrung  bereit» 
heute  vielfach  der  überlegene  Teil  ist,  zum  eigentlichen  Chef  der  Firma, 
der  Ausländer  zu  seinem  Angestellten  wird?  Gewiß,  es  fehlt  noch 
meistens  auf  chinesischer  Seite  das  weitsichtige  Dispositionstalent  und 
die  sich  stets  gleichbleibende  Zuverlässigkeit,  die  einen  Chef  eines 
großen  Ein-  und  Ausfuhrgeschäfts  qualifizieren;  aber  die  Hauptschranke 
ist  doch  die  alte  Tradition.  Der  aus  entschwundenen  Zeiten  über- 
kommene Stolz  der  Merchant  princes  macht  es  heute  noch  unmöglich, 
zum  Angestellten  eines  Chinesen  herabzusinken.  Je  mehr  aber  die 
alten  selbstbewußten  Firmen  schwinden,  je  mehr  abenteuernde  An- 
fanger, die  wenig  zu  verlieren  und  wenig  zu  gewinnen  haben,  nach 
dem  fernen  Osten  ziehen,  um  so  mehr  verliert  die  alte  Schranke  an 
Wirksamkeit,  um  so  mehr  wächst  die  Gefahr,  daß  die  ausländische 
Firma  zum  bloßen  Aushängeschild  eines  chinesischen  Geschäfts  wird. 
Aber  auch  wenn  man   von   dieser  Gefahr  absieht,   bereits  jetzt  ist  es 
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nötig,  daß  der  fremde  Eanfmann  in  China  möglichst  eine  größere 
Bewegungsfreiheit,  als  die  bisherige  Gesehäftsorganisation  ihm  läfit, 
sich  wieder  gewinne,  um  den  vielerlei  neuen  großen  Aufgaben,  mit 
denen  die  Zukunft  Toraussichtlich  an  ihn  herantreten  wird,  gewachsen 
zu  sein.  Das  ist  nur  möglich  dadurch,  daß  die  beiden  betrachteten 
tatsächlichen  Bedingungen,  aus  denen  die  Stellung  des  Eompradors 
zur  heutigen  Machtfulle  emporgewachsen  ist,  in  ihrer  Wirksamkeit 
erschüttert  werden.  Das  ist  also  einmal  eine  Reform  des  chinesischen 
Geldwesens.  Diese  schwierige  Reform,  auf  die  hier  nicht  mehr  näher 
eingegangen  werden  kann,  entzieht  sich  dem  unmittelbaren  Einfluß 
des  fremden  Kaufmanns.  Wohl  kann  er  aber  die  zweite  Bedingung 
in  ihrer  bisherigen  Wirksamkeit  schwächen.  Wohl  kann  er  auch  in 
China  die  einheimische  Sprache  sich  aneignen.  Zwar  steht  das 
Chinesisch  bei  den  fremden  Kaufleuten  im  fernen  Osten  im  all- 
gemeinen im  Rufe,  dem  Erlernen  kaum  überwindliche  Schwierigkeiten 
zu. bieten  und  daher  den  Sinn  für  praktische  Kaufmannstätigkeit  zu 
Terderben.  Dieser  Ruf  hängt  aber  hauptsächlich  damit  zusammen,  daß 
das  bisherige  System,  wie  wir  sahen,  im  dialektisch  stark  differenzierten 
Süden  entstanden  ist,  während  Kenner  behaupten,  daß  mit  Ausnahme 
der  Küstenstriche  Ton  Kanton  hinauf  bis  in  die  Nähe  Ton  Schanghai 
eine  gleiche,  nur  ganz  geringe  Modifikationen  aufweisende  Sprache,  der 
sog.  Mandarindialekt,  im  ganzen  ungeheueren  Reiche  vorherrsche:  ein 
einheitliches  Sprachgebiet,  wie  die  Erde  kein  zweites  von  gleicher  Aus- 
dehnung besitzt.  Auch  handelt  es  sich  ja  nicht  darum,  etwa  wie  ein 
Sinologe,  eine  voUkonmiene  Beherrschung  der  chinesischen  Sprache  zu 
erlernen  und  gar  ins  Labyrinth  der  chinesischen  Schriftzeichen  sich 
zu  verlieren.  Nur  darauf  kommt  es  für  den  Kaufmann  an,  auf  einem 
engen  Gebiete  sich  verständigen  zu  lernen,  nicht  um  einen  Dolmetscher 
ersetzen,  sondern  nur  um  ihn  kontrollieren  zu  können,  um  sich  zu 
emanzipieren  von  der  kleinen,  engverbundenen  Schar  der  Meister  des 
Fidgin-Englisch.  Das  hierzu  nötige  bescheidene  Maß,  das  doch  die 
bisher  fehlende  Grundlage  zu  weiterer  Fortentwicklung  in  der  Praxis 
bietet,  soll  nach  erfahrenem  Urteil  etwa  in  den  Nebenstunden  eines 
Jahres  erworben  werden  können,  und  das  kann  sicherlich  den  prak- 
tischen Blick  nicht  trüben.  Gerade  der  sprachkundige  deutsche  Kauf- 
mann sollte  es  jetzt,  wo  es  wirklich  scheint,  daß  das  Innere  des  großen 
Reiches  im  fernen  Osten  fremdem  Unternehmungsgeist  sich  öffnet^ 
nicht  versäumen,  diesen  Weg  mutig  und  energisch  einzuschlagen.  Das 
dürfte  zugleich  ein  Mittel  sein,  die  hervorragende,  dem  Engländer  viel- 
fach ebenbürtige,  allen  anderen  überlegene  Stellung,  die  der  deutsche 
Kaufmann  im  fernen  Osten  sich  erobert  hat,  nicht  nur  zu  bewahren, 
sondern  zu  stärken  und  auszubauen. 
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Wie  Asien  unter  den  Erdteilen,  so  nimmt  der  Stille  Ozean  nnter 
den  Meeren  von  Natur  eine  besondere  Stellung  ein.  Bildet  jener 
größte,  die  halbe  Menschheit  nährende  Erdteil  fast  ein  Drittel  der 
festen  Oberfläohe  der  Erde,  so  umfaßt  diese  größte  geographische  Ein- 
heit, die  unser  Planet  überhaupt  aufweist,  mehr  als  die  Hälfte  des 
Weltmeers.  An  Ausdehnung  alle  fünf  Kontinente  zusammen  über- 
treffend und  in  seiner  größten  Breite  bis  zum  halben  Erdumfang  sich 
weitend,  tragt  der  Stille  Ozean  an  seinen  bewohnbaren  Gestaden  die 
er  nicht  nur,  wie  der  Atlantische  Ozean,  im  Osten  und  Westen,  sondern 
außer  Ostasien  und  Westamerika  auch  noch  im  Süden  —  in  Australien 
und  Neuseeland  —  besitzt,  800  Millionen  Menschen,  etwa  100  Millionen 
mehr  als  die  Hälfte  der  Menscheit. 

Und  doch  ist  diese  größt<e,  von  den  meisten  und  volkreichsten 
Küsten  umsäumte  Wasserfläche  des  Erdballs  noch  heute,  wie  seit 
Jahrhunderten,  der  im  allgemeinen  am  wenigsten  bekannte  Teil  unseres 
Planeten.  Bis  zum  Beginn  der  Neuzeit  war  man  über  ihr  Vorhandensein 
sogar  im  Dunkel  Bilbao  war  es  bekanntlich,  der  dieses  Europa  fernste 
Meer  zuerst  entdeckte,  und  weil  er  die  weite  Wasserfläche  im  Süden 
Tom  Isthmus  von  Panama  sich  breiten  sah,  so  nannte  er  sie  Mar  del 
Zur,  Südsee,  ein  Name,  der  noch  heute  für  das  ganze  inselreiche  Meer 
im  Süden  von  Japan  und  Hawai  gebräuchlich  ist.  Aber  Bilbao  hatte 
nur  die  Existenz  eines  zweiten  großen  Ozeans  festgestellt,  nicht  auch 
seine  Ausdehnung.  Das  geschah  erst  sechs  Jahre  später  durch  jene 
Fahrt,  die  man  mit  Recht  als  die  „größte  nautische  Tat  aller  Jahr- 
hunderte'^  gepriesen  hat;  das  geschah  durch  Ferdinand  Magellan,  der, 
nachdem  er  den  einzigen  schiffbaren  Weg,  der  aus  dem  Atlantischen 
in  den  Stillen  Ozean  von  Westen  her  führt,  entdeckt  hatte,  kühn 
seine  Schiffe  weitersteuerte,  hinüber  über  das  gänzlich  unbekannte 
Meer,  nach  dem  heißersehnten  Ostasien;  und  weil  er  das  Meer  an 
den  40  Tagen,  wo  er  nichts  sah  als  Himmel  und  Wasser,  stets  glatt 


^  Vortrag,  gehalten  im  Institut  für  Meereskunde  zu  Berlin,  im  Oktober  1901. 
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und  ruhig   fand,   so   nannte   es  voll  Dankbarkeit  sein  erster  Dnrch- 
querer  bekanntlich  ,,Mar  paciüco^',  den  Pazifischen  oder  Stillen  Ozean. 

Dieser  Stille  oder  Pazifische  Ozean  ward  nun  im  Zeitalter  der 
Entdeckungen  allerdings  eifrig  weiter  erforscht  Aber  obwohl  an 
seiner  asiatischen  Eüste  die  Portugiesen,  die  ihn  auf  der  Halbinsel 
Malakka  im  Jahre  1510  unter  Albuquerque  zuerst  erreichten^  nach 
Norden  vordrangen,  im  Jahre  1542  als  erste  Europäer  nach  Japan 
verschlagen  wurden  und  wenige  Jahre  darauf  in  Makao  die  erste 
europäische  Kolonie  an  Chinas  Küste  begründeten;  obwohl  gleich- 
zeitig, wie  die  Portugiesen  in  Asien,  so  ihre  Bivalen,  die  Spanier, 
an  der  gegenüberliegenden  Küste,  von  Mittelamerika  aus^  ein  Pizarro 
nach  Süden,  ein  Cortes  nach  Norden,  erforschend  und  erobernd  vor- 
drangen; und  obwohl  auch  Bußland  noch  im  16.  Jahrhundert  seinen 
Machtbereich,  durch  die  ganze  gewaltige  Breite  Sibiriens  hindurch, 
bis  zum  Ochotskischen  Meere  auszubreiten  begann,  —  die  größte 
Wasserfiäche  der  Erde  blieb  auch  vom  Standpunkt  der  Politik  und 
des  Handels  aus  der  Stille  Ozean;  die  Stagnation,  die  den  Orient, 
den  fernen  wie  den  nahen,  wenn  er  sich  selbst  überlassen  bleibt, 
kennzeichnet,  sie  schien  auch  die  Europäer  und  ihre  Unternehmungen 
in  der  weiten  Feme  zu  ergreifen,  und  zwar  sogar  an  allen  drei  Ge- 
staden der  weiten  Wasserfiäche,  im  volkreichen  Ostasien,  im  menschen- 
leeren Westamerika  und  im  menschenleeren  Australien. 

Erst  Mitte  des  19.  Jahrhunderts  ward  das  etwas  anders.  Erst 
vor  wenig  mehr  als  fünf  Jahrzehnten  traten  Ereignisse  ein,  die  fast 
gleichzeitig  an  allen  drei  Gestaden  den  Anstoß  zur  modernen  Ent- 
wicklung geben  sollten.  An  der  Pazifikküste  Nordamerikas  und  ah 
der  australischen  Südküste  des  Stillen  Ozeans,  die  beide  in  ihrem 
schnellen  Aufschwung  so  viele  auffallende  Vergleichspunkte  darbieten, 
waren  es  zufallige  Ereignisse  gleicher  Art:  die  fast  gleichzeitig  ge- 
machten großen  Goldfunde.  Nicht  so  zufallig  und  nicht  so  ver- 
heißungsvoll war  wenige  Jahre  vorher  in  Ostasien  der  Umschwung 
angebahnt  worden.  Es  geschah  das  durch  den  sogenannten  Opium- 
krieg Englands  mit  China.  Durch  ihn  wurde,  fast  200  Jahre  nach 
der  Gründung  Makaos,  an  der  weitgestreckten  Küste  Chinas  in 
Hongkong  eine  zweite  europäische  Kolonie  geschaffen,  und  gleichzeitig 
eine  Beihe  chinesischer  Hafenplätze  fremden  Kaufleuten  zugänglich 
gemacht. 

Aber  der  Fortschritt  war  auch  jetzt  noch,  zumal  an  der  West- 
küste des  Stillen  Ozeans,  langsam.  Zwar  wurde  hier  in  Ostasien 
im  Jahre  1859  das  bis  dahin  ängstlich  gegen  die  Außenwelt  ver- 
schlossene Japan  geöffnet;  auch  wurde  im  Jahre  darauf  im  fast  wieder 
vergessenen   Sibirien  Wladiwostok,   die   „Zwingburg   des   Ostens",   ge- 
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gründet;  anch  schloß  schon  fünf  Jahre  früher  Slam  seinen  ersten 
Handelsvertrag  mit  einer  europäischen  Macht,  und  seit  dem  Jahre  1858 
faßte  Frankreich  festen  Fuß  in  Indo-China.  Doch  es  blieb  beim  An* 
lauf.  Die  Entwicklung  entbehrte  des  großen  Zugs.  Und  sie  mußte 
seiner  entbehren,  mußte  in  engen  Grenzen  bleiben ,  solange  der 
Stille  Ozean  nur  durch  die  monatelange,  kostspielige,  vielfach  ge- 
fahrvolle Umseglung  der  beiden  weit  nach  Süden  sich  vorstreckenden 
Erdteile,  Afrika  und  Südamerika,  erreicht  werden  konnte.  Die  Schwer- 
zuganglichkeit,  die  für  den  wagemutigen  einzelnen  den  Gewinn  ver- 
größerte, sie  hemmte  jeden  lebhaften  Aufschwung,  Erst  wenn  sie 
geändert  wurde,  konnte  freier  eine  Entwicklung  im  großen  sich  regen. 
Das  geschah  gleichzeitig  von  Osten  und  Westen.  Am  10.  Mai 
1869  wurden  zu  Ogden  in  der  Nähe  des  Großen  Salzsees  die'  östliche 
und  westliche  Strecke  der  ersten  amerikanischen  Pacificbahn  zu  einer 
durchgehenden,  die  Küsten  des  Atlantischen  und  Pazifischen  Ozeans 
verknüpfenden  Eisenbahnlinie  feierlich  zusanmiengefügt.  Wenige  Monate 
darauf  —  am  16.  November  1869  —  wurde  im  äußersten  Westen 
Asiens  das  Werk  von  Ferdinand  von  Lesseps  eingeweiht*,  das  neben 
den  beiden  natürlichen  Schiffahrtswegen  zum  Stillen  Ozean,  die  ein 
Tasco  da  Gama  und  ein  Magellan  um  Afrika  und  um  Amerika  zuerst 
eingeschlagen  haben,  einen  dritten,  künstlichen,  um  das  weniger  weit 
nach  Süden  sich  ausdehnende  Asien  schuf. 

I. 

Diese  neue  in  der  Landenge  von  Suez  geschaffene  Schiffahrts- 
straße näherte  nicht  nur  Europa  der  größten  Wasserfläche  der  Erde 
in  erheblichem  Maße,  sie  erschütterte  auch  die  Monopolstellung,  die 
England  im  Handel  mit  Ost-  und  Sfldasien,  sowie  mit  Australien 
sich  geschaffen  hatte.  Wirtschaftlich  wie  politisch  hatte  England  eine 
solche  Monopolstellung  mit  weitem  Blick  und  rastloser  Energie  sich 
gesichert.^  Wenn  der  Güterverkehr  um  Afrika  herum  nach  Asien  im 
Jahre  1855  —  nach  einer  Schätzung  von  Lesseps  —  auf  6  Millionen 
Tonnen  sich  belief,  so  waren  es  so  überwiegend  englische  Schiffe  und 
zwar  in  der  Hauptsache  englische  Segler,  die  diese  Warenmenge  be- 
forderten, daß  daneben  Schiffe  anderer  Flaggen  kaum  in  Betracht 
kamen.  Und  nichts  hatte  Englands  Politik  unterlassen,  diesen  Handel, 
den  Charles  Dilke  später  kurzweg  „our  life"  nannte,  zu  stützen  und 
zu  sichern. 


^  Vgl.  Charles  Dilke,  Problems  of  Greater  Britain.  Fourth  edition.  London, 
1890,  und  Otto  Wachs,  Die  Etappenstraße  von  England  nach  Indien.  Berlin, 
1899. 
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Schon  die  Englisch-Ostindische  Gompagnie  hatte  bekanntlich  nicht 
nur  znr  Beherrscherin  des  indisch-chinesischen  Seehandels  sich  auf- 
'  geschwangen,  sondern  auch  znr  Beherrscherin  fast  des  ganzen  heutigen 
Kaiserreichs  Indien,  das  beinahe  5  Millionen  Quadratkilometer  und 
300  Millionen  Menschen  umfaßt.  Noch  ehe  im  Jahre  1858  die 
englische  Regierung  seine  Verwaltung  übernahm,  war  Indien,  dessen 
Besitz  zugleich  den  Handel  nach  dem  Stillen  Ozean  zu  sichern  schien, 
zum  eigentlichen  Kern  der  englischen  Weltmachtstellung  geworden, 
die  bereits  Foi  in  dem  stolzen  Worte  kennzeichnete:  „England  ist 
nur  unser  Absteigequartier,  das  eigentliche  England  ist  die  Weif 
Und  schon  zu  Anfang  des  19.  Jahrhunderts  war  es,  wo  Lord 
Gastlereagh  sagte:  „Jede  Position  auf  dem  Wege  nach  Indien  — 
und  damit  auch  zum  Stillen  Ozean  —  muß  und  wird  uns  ge- 
hören/' 

In  großartiger  Weise  ist  dieses  Wort  erfallt  worden.  Die  Mehr- 
zahl der  wichtigsten  Funkte  auf  dem  von  Yasco  da  Oama  zuerst  er- 
folgreich eingeschlagenen  Seewege  nach  Süd-  und  Ostasien  ist  in 
englischen  Besitz  gebracht  worden.  Der  wichtigste  Funkt,  die  „Bast- 
stelle in  der  Hälfte  des  Weges,  deren  Verlust"  —  wie  Charles  Dilke 
sagt  —  „sich  für  unser  Beich  und  unseren  chinesischen  Handel 
fast  verhängnisvoll  gestalten  dürfte'^  das  Eapland,  ist  seit  dem  Fariser 
Frieden  vom  Jahre  1814  bekanntlich  englisch.  Auf  dem  Wege  nach 
dieser  für  die  britische  Weltmachtstellung  so  wichtigen  Kolonie,  deren 
Sicherung  vor  befürchteter  Gefahrdang  durch  innere  und  äußere 
Feinde  der  politische  Hauptzweck  des  immer  noch  wütenden  süd- 
afrikanischen Krieges  ist,  hat  England  im  Süden  von  dem  im  Jahre  1704 
eroberten,  den  Eingang  zum  Mittelmeer  bewachenden  Gibraltar  die 
zur  Sicherung  dieser  Beute  besonders  geeigneten  Flätze  überwiegend 
in  seinen  Besitz  gebracht:  im  westlichen  Teile  des  wenig  gegliederten 
afrikanischen  Kontinents,  in  dem  seit  dem  Jahre  1807  zu  England 
gehörenden  Sierra  Leone  den  trefflichen  Hafen  von  Freetown,  der  mit 
seinen  Kohlenlagern,  Werften  und  Befestigungen  um  so  wertvoller  ist, 
als  die  zurückweichende  Küste  im  Süden  sonst  wenig  brauchbare 
Häfen  aufweist,  und  sodann  die  beiden  kleinen  Inseln,  die  mitten  im 
Ozean  ungefähr  auf  der  geraden  Linie  von  Freetown  zum  Kap  liegen : 
die  von  Albuquerque  im  Jahre  1513  am  Himmelfahrtstage  erblickte 
und  danach  benannte  Insel  Ascension,  die  seit  dem  Jahre  1815  in 
englischem  Besitz  sich  befindet,  und  weiter  südlich  das  am  Namens- 
tag der  heiligen  Helena  entdeckte  Eiland,  auf  dem  der  große  Korse 
sein  tatenreiches  Leben  in  erzwungener  Buhe  beschloß,  das  seit  dem 
Jahre  1836  englische  Kronkolonie  ist.  Wird  durch  diese  drei  afrikanischen 
Funkte    die  englische  Etappenstraße  nach   Asien  bis  zum  Kap  ge- 


Deatsehe  Schiffiüirtsmteressen  im  Stillen  Ozean.  467 

sichert,  so  halbwegs  auf  der  ferneren  Bonte  nach  Indien  durch  eine 
weitere  kleine  Inseli  das  fruchtbare,  auch  im  Jahre  1814  in  Englands 
Hand  übergegangene  Mauritius  mit  seinem  trefflichen  Hafen,  das  nicht 
mit  Unrecht  in  seinem  Wappen  die  Devise:  ^^stella  clavisque  maris 
Indiae'*  tragt;  wird  doch  beispielsweise  berichtet,  daß  nur  dem  fran- 
zösischen Besitz  dieser  Insel  es  zuzuschreiben  ist,  daß  in  den  Jahren 
1795—1810  die  Engländer  nicht  weniger  als  1475  Schiffe  an  fran- 
zösische Kreuzer  Terloren  und  selbst  nur  224  Schiffe  kaperten.  Und 
diese  Etappenstraße  nach  Indien  ist  von  Ceylon  und  Indien  aus  über 
Singapore,  die  im  Jahre  1819  besetzte,  schnell  zum  Welthafen  ent- 
wickelte „Löwenstadt''  auf  dem  brückenartig  nach  Polynesien  sich 
hinüberreckenden  Landvorsprung  Asiens,  einerseits  nach  Australien, 
andererseits  nach  Ostasien  weiter  fortgesetzt  worden. 

Daß  ein  Land,  das  auf  dieser  langen  Beute  politisch  wie  kom- 
merziell eine  Stellung  sich  zu  erringen  gewußt  hatte,  die  jeden  Wett- 
bewerb fest  ausschloß,  au&  äußerste  sich  zur  Wehr  setzen  mußte  gegen 
jeden  Versuch  einer  Entwertung  des  sorgsam  ausgebauten  Handel)»- 
weges,  ist  nur  begreiflich.  Eine  solche  Englands  wesentlichste  Inter- 
essen gefährdende  Entwertung  drohte  aber,  als  ein  Mann  von  solcher 
Energie  wie  Ferdinand  von  Lesseps  den  Gedanken  aufgriff,  das  Kote 
Meer  mit  dem  Mittelländischen  Meer  in  schiffbare  Verbindung  zu 
setzen.  Damit  entstand  die  Gefahr,  daß  der  Handel  mit  dem  fernen 
Orient  wieder  abgelenkt  werde  aus  den  Bahnen,  in  die  Vascu  da  Gama 
ihn  verwiesen  und  in  denen  England  in  der  skizzierten  großartigen 
Weise  ihn  befestigt  hatte.  Wie  vor  drei  Jahrhunderten  die  Verlegung 
dieses  Handels  von  dem  an  der  Ostküste  des  Mittelmeers  beginnenden 
Landweg  auf  den  neuentdeckten  Seeweg  die  Mittelpunkte  des  Welt- 
liandels  und  des  Wohlstandes  von  dem  Mittelmeerbecken  yerschob,  von 
Venedig  und  Eonstantinopel,  von  Augsburg  und  Wien  an  die  Küsten 
des  Atlantischen  Ozeans  verlegte,  so  mußte  notwendig  jede  Zurück- 
lenkung des  Welthandels  in  die  verlassenen  früheren  Bahnen  einen 
entgegengesetzten  Einfluß  ausüben.  Sie  mußte  die  kommerzielle  Stellung 
des  europäischen  Festlandes  und  insbesondere  seiner  Mittelländer  Italien 
und  Deutschland  —  Deutschland  wenigstens,  sobald  es  mit  den  Mittel- 
meerhäflen  durch  leistungsfähige  Verkehrswege  verknüpft  war  —  Eng- 
land gegenüber  starken,  starken,  wie  kaum  ein  anderes  Ereignis;  denn 
Englands  Inselstellung  als  nordwestlichster  Vorposten  Europas  bot  wohl, 
wie  für  die  Amerikafahrt,  so  auch  für  die  Großschiffahrt  nach  Süden 
um  das  Kap  der  guten  Hoffnung  einen  gewissen  natürlichen  und  be- 
vorzugten Ausgangspunkt,  sie  verlor  aber  nicht  nur  diesen  Vorzug, 
sondern  verwandelte  sich  sogar  ins  Gegenteil,  sobald  dn  Seeweg  nach 
Indien,  China  und  Japan,  sowie  nach  Australien  eröffnet  wurde,  der, 
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statt  im  Süden,  im  Norden  um  Afrika  herumführte»  Eine  solche  un- 
gunstige Verschiebung  in  der  Lage  zu  den  Markten,  die  von  alters  her 
im  Welthandel  für  die  ergiebigsten  gebalten  worden  sind,  mußte  mit 
der  Zeit  die  Stellung  Englands  als  HandelsTermittlerin  der  ganzen 
Welt  erschüttern«  War  England  nicht  mehr  das  Durchfuhrland  für 
chinesische  Seide,  chinesischen  Tee  und  ostindische  Baumwolle,  so 
mußten  bald  auf  dem  Festlande  Märkte  in  diesen  wertvollen  Welt- 
handelsartikeln zu  Einfluß  und  Macht  sich  entwickeln,  und  den  ersten 
abbröckelnden  Steinen  maßten  andere  —  wenn  auch  Tielleicht  lang- 
sam —  folgen. 

Und  zu  diesen  mehr  instinktiv  geahnten  als  klar  erkannten  Folgen 
des  Suezkanalbaus,  die  auf  nichts  weniger  als  auf  eine  langsame  Er- 
schütterung der  Weltmachtstellung  Englands  hinausliefen,  kamen 
andere,  die  zwar  nicht  die  Gewinnaussichten  des  ganzen  Volkes  ge- 
ßhrdeten,  aber  doch  —  wie  es  so  oft  geschieht  —  lauter  und  starker 
in  den  Vordergrund  gedrängt  wurden,  weil  sie  den  Geldbeutel  einzelner 
unmittelbar  berührten.  Man  befürchtete  nämlich  in  englischen  Beeder- 
kreisen,  daß  durch  einen  brauchbaren  Seekanal  in  der  Landenge  von 
Suez  das  in  den  englischen  Handelsschiffen  steckende  Kapital  beträcht- 
lich entwertet  werden  würde.  Die  englischen  Asienfahrer  —  weit  über- 
wiegend Segler  —  waren  gebaut  für  die  Fahrt  um  das  Kap  der  guten 
Hoffiiung;  für  die  Suezkanal-Boute  mußten  neue  Schiffe  gebaut  werden; 
für  sie  waren  wegen  des  engen,  klippenreichen,  windarmen  Boten 
Meeres  Segelschiffe  überhaupt  unbrauchbar.  War  so  eine  absolute 
Vermehrung  der  Schiffsräume  zu  erwarten,  so  auch  noch  eine  relative 
dadurch,  daß  die  große  Abkürzung  der  Fahrten  eine  Vermehrung  der 
Beisen  jedes  einzelnen  Schiffes  bedeutete.  Außerdem  schien  der  Vor- 
teil, den  ein  gesicherter  Besitz  im  internationalen  Handel  gewährt, 
gefährdet 

Befürchtungen  solcher  Art  hatten  vielleicht  einen  noch  größeren 
Anteil  als  die  allgemeinen  Erwägungen  an  der  scharfen  Opposition, 
die  von  England  aus  dem  Lessepsschen  Unternehmen  gemacht  wurde. 
Für  das  unvermeidliche  Mißlingen  des  kühnen  Werks  wurde  mit  be- 
redtem Eifer  eine  lange  Beihe  von  Gründen  vorgebracht,  bei  denen 
zum  Teil  der  Wunsch  der  Vater  des  Gedankens  war,  zum  Teil  die  be- 
wußte Absicht  vorlag,  das  Kapital  von  einer  Beteiligung  am  Unter- 
nehmen zurückzuschrecken.  Nicht  nur  wurde  die  für  Segelschiffe  be- 
stehende Schwierigkeit  der  Beschiffung  des  Boten  Meeres  und  des  An- 
laufens des  neugegründeten  Hafens  von  Port  Said,  sowie  die  nur  durch 
fortgesetzte  Arbeit  dreier  Seebagger  zu  überwindende  Schwierigkeit  der 
Schiffbarerhaltung  der  nördlichen  Kanalmündung  mit  übertriebenen 
Worten  immer  wieder  hervorgehoben;   es  wurde  auch  immer  wieder 
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versichert,  der  Kanal  sei  schneller  Verschlammung  und  dauernder  Yer- 
schüttung  durch  Flugsand  und  Butschungen  ausgesetzt,  die  Bitterseen 
würden  austrocknen,  die  ganze  kostspielige  Anlage  werde  in  kürzester 
Frist,  wie  der  berühmte  Ingenieur  Stephenson  sagte,  nichts  weiter  sein 
als  eine  „Pfütze'^ 

Trotzdem  ist  der  Kanal  gebaut  worden.  Im  Jahre  1859  wurde 
er  begonnen.  75  Millionen  Kubikmeter  Erde  mußten  bewegt  werden. 
Groß  waren  die  Schwierigkeiten,  die  Schwierigkeiten  in  der  Arbeiter- 
foeschaffung,  die  Schwierigkeit'Cn  technischer  und  finanzieller  Art 
40000  Fellahs  waren  zeitweise  am  Bau  beschäftigt;  nur  um  sie  in 
der  trockenen  Wüste  mit  Wasser  zu  versorgen,  mußte  ein  besonderer 
großer  Kanal  angelegt  werden.  Aber  trotz  aller  Vorkehrungen  und 
trotz  der  großen  Zahl  der  Arbeiter  wäre  die  Riesenaufjgabe  kaum 
gelöst  worden,  wenn  nicht  in  immer  stärkerem  Maße  neue,  leistungs- 
fähige Maschinen  herangezogen  worden  wären.  Und  schließlich  wäre, 
da  der  Bau  mehr  als  doppelt  so  viel  wie  die  veranschlagten 
200  Mill.  Francs  kostete,  doch  noch  alles  den  Wünschen  Englands  ge- 
mäß gescheitert,  wenn  nicht  der  ägyptische  Vizekönig  im  letzten  Augen- 
blick fast  das  ganze  fehlende  Drittel  der  Kosten  gegen  Lieferung  von 
Aktien  übernommen  hätte.  So  wurden  doch  alle  Schwierigkeiten  über- 
wunden. Als  am  16.  November  1869  der  160  km  lauge,  inzwischen 
stark  erweiterte  und  vertiefte  Wasserweg  feierlichst  dem  Verkehr  über- 
geben wurde,  da  waren  alle  Zweifler  und  Gegner  aufs  glänzendste 
widerlegt  „Christoph  Columbus  hat"  —  so  sagte  später  Freiherr 
V.  Boinik  —  „einen  Seeweg  nach  Indien  gesucht,  Vasco  da  Gama 
hat  ihn  gefunden,  Ferdinand  v.  Lesseps  aber  hat  einen  solchen  ge- 
schaffen!" 

Es  ist  nun  in  hohem  Maße  bewundernswert,  wie  die  Engländer, 
sobald  sie  einsahen,  daß  ihr  Widerstand  gegen  das  ihnen  unerwünschte 
Werk  fruchtlos  blieb,  als  alte,  virtuos  geschulte  Meister  der  Bealpolitik 
mit  allen  Mitteln  daran  gingen,  aus  der  Not  eine  Tugend  zu  machen 
und  die  Vorteile  wenigstens  voll  zu  erraffen,  wo  die  Nachteile  nicht 
abgehalten  werden  konnten.  Hatten  sie  die  Entwertung  des  von  ihnen 
beherrschten  und  trefflich  gesicherten,  bisher  einzigen  Seewegs  nach 
Indien,  der  nur  noch  in  Kriegszeiten,  wo  der  Kanal  vielleicht  gesperrt 
wird,  zu  seiner  alten  Bedeutung  wieder  emporst.eigt,  nicht  verhindern 
können,  so  galt  es  jetzt,  des  neuen  Konkurrenzweges,  der  durch  fran- 
zösische Initiative  geschaffen  worden  war,  möglichst  sich  zu  bemäch- 
tigen. Es  ist  bekannt,  in  wie  hohem  Maße  den  Engländern  das  ge- 
lungen ist  Schon  im  Jahre  1875  hatte  die  englische  Regierung  fast 
die  Hälfte  der  400000  Aktien  in  Händen;  denn  sie  kaufte  dem  in 
Geldnot  geratenen  ägyptischen  Vizekönig  die  beinahe  177000  Aktien 
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lisches  Yorzugsgut  zu  sein,  und  sie  wird  um  so  mehr  sich  geltend 
machen,  je  mehr  diese  langjährige  Disparität  schwindet    Das  zeigt  sich 
bereits  in  der  Statistik  des  Schiffsverkehrs  durch  den  Suezkanal.    Im 
Jahrzehnt  1880 — 1890  hat  Deutschland  im  Gesamttonnengehalt  der 
den  Kanal  durchfahrenden  Schiffe  eine  Zunahme  von  1293  7o»  Eng- 
land eine  solche  von  nur   116  7o   aufzuweisen,  und  der  Anteil  der 
englischen  Flagge  am  Eanalverkehr  ist  im  folgenden  Jahrzehnt  —  1891 
bis  1900  —  absolut  zwar  um  etwa  ein  Drittel  gestiegen,  relativ  jedoch 
von  78  7o   si^f  56,7  7o  herabgesunken;   die  deutsche  Flagge  dagegen, 
die  in  den  ersten  12  Jahren  nach  der  Eröffnung  des  Kanals  an  siebenter 
Stelle  stand,  in  den  Jahren  1882 — 1886  erst  Österreich,  Italien,  Spanien 
und  Holland,  im  Jahre  1890  Frankreich  überholte  und  seitdem  un- 
bestritten die  zweite  Stelle  behauptet,  weist  im  gleichen  Zeitraum  nicht 
nur  die  absolute  Zunahme  auf  fast  das  Dreifache  auf,  sondern  auch 
prozentual  eine  Verdoppelung,  eine  Zunahme  von  nicht  ganz  7  ^^  auf 
15  7o   ^^^  Gesamtverkehrs;   machte  ihr  Anteil  im  Jahre  1891    erst 
ein  Zwölftel  des  englischen   aus,  so  im  Jahre  1900  doch  immerhin 
bereits  ein  Viertel. 

Noch  deutlicher  veranschaulicht  diesen  allmählich  doch  stetig  sich 
vollziehenden  Umschwung  ein  geschichtlicher  Überblick  über  die  Ent- 
wicklung des  regelmäßigen  Dampferverkehrs  zwischen  Europa  und 
Ostasien. 

Die  erste  regelmäßige  Dampferlinie  nach  Ostasien  wurde  lange 
vor  der  Eröffnung  des  Suezkanals  von  den  Engländern  eingerichtet. 
Die  „Peninsular  and  Oriental  Steam  Navigation  Company",  deren  heute 
fast  unverständlich  gewordener  Name  sich  daraus  erklärt,  daß  sie  im 
Jahre  1840  aus  einer  kleinen  Gesellschaft  hervorwuchs,  die  drei  Jahre 
vorher  mit  zwei  oder  drei  kleinen  Dampfern,  von  denen  einer  nicht 
mehr  als  206  t  &ßte,  die  Postbeforderung  von  London  nach  der  Pyre- 
näischen  Halbinsel  —  nach  Lissabon  und  Gibraltar  —  übernahm  und 
bald  darauf  ihren  Dienst  weiter  über  Malta  nach  dem  Orient,  nämlich 
nach  Alexandrien,  ausdehnte,  —  diese  meist  kurzweg  „the  P.  and  0." 
genannte  Dampfergesellschaft  übernahm  im  Jahre  1844  die  Postbefor- 
derung nach  Ceylon,  Madras,  Kalkutta,  Penang,  Singapore,  Hongkong 
und  Schanghai.  Sie  schlug  aber  nicht  die  Beute  ein,  die  der  „Hin- 
dostan^'  als  erster  Dampfer  nach  Indien  im  September  1842  ein- 
geschlagen hatte;  sie  eröffnete  eine  neue,  nicht  so  langwierige  Beute, 
die  sogenannte  „Overland  Boute".  Diese  berühmte  „Overland  Beute" 
hat  ihren  Namen  nicht  etwa  darum,  weil  sie  Überland  —  wie  im  Alter- 
tum oder  Mittelalter  —  nach  Ostasien  und  Indien  führte,  sondern  nur 
darum,  weil  die  Seeschiffahrt  dort,  wo  heute  der  Suezkanal  ihre  Fort- 
setzung gestattet,  unterbrochen  wurde;  und  auch  für  diese  kurze  Strecke 
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war  ihr  Name  etwas  irreführend^  denn  auch  von  Alexandria  nach  Snez 
erfolgte  die  Beförderung  größtenteils  zu  Wasser.  Zunächst  wurden 
nämlich  Passagiere  und  Waren  von  Alexandrien  aus  auf  dem  Mamu- 
diehkanal  in  kleinen  Kähnen  zum  Nil  und  dann  auf  Nildampfem 
weiter  nach  Kairo  gefahren,  und  dann  erst  beschloß  die  Tour  eine 
Beise  über  Land,  ein  etwa  150  km  langer  Kamelritt  durch  die  Wüsten- 
strecke von  Kairo  nach  Suez,  der  mühsamste  Teil  des  ganzen  Trans- 
ports; war  doch  zur  Beförderung  einer  einzigen  SchifGsladung  eine 
Karawane  yon  3000  Kamelen  und  mehr  nötig.  Viermal  mußte  also 
alles  umgeladen  werden:  vom  Europadampfer  ins  Kanalboot,  vom 
Kanalboot  in  den  Nildampfer,  vom  Nildampfer  auf  die  Kamele  und 
von  den  Kamelen  endlich  in  Suez  auf  das  nach  Asien  fahrende  Dampf- 
schiff. Trotz  der  Mühseligkeit  und  Kostspieligkeit  war  dieser  Verkehr 
gewaltig;  einen  Jahreswert  bis  zu  800  Mill.  Mk.  soll  er  nach  Angaben 
der  englischen  Dampfergesellschaft  erreicht  haben.  Anderthalb  Jahr- 
zehnte wurde  dieser  Verkehr  in  der  geschilderten  Weise  bewältigt 
Erst  dann  erfuhr  er  eine  Erleichterung.  Es  wurde  nämlich  im  Jahre 
1858  ein  Schienenweg  quer  durch  die  Wüste  von  Kairo  nach  Suez 
gebaut,  und  obwohl  er  wegen  der  Wasserbeschaffung  die  größten 
Schwierigkeiten  bereitete,  wurde  er  doch  im  Betriebe  erhalten,  bis  in 
Verbindung  mit  dem  Bau  des  Suezkanals  die  günstiger  verlaufende, 
noch  heute  benutzte  Linie  von  Kairo  über  Ismailia  nach  Suez  eröffnet 
wurde. 

War  es  schon  eine  anerkennenswerte  Leistung,  einen  solchen  regel- 
mäßigen  Durchgangsverkehr  durch  Ägypten  zu  organisieren,  so  war  es 
doch  eine  viel  größere  Tat,  jenseits  Suez  die  regelmäßige  Fortsetzung 
dieses  Verkehrs  zur  See  ins  Leben  zu  rufen  und  zu  unterhalten.  Zu 
diesem  Zweck  mußten  Kohlenstationen,  Werften  für  Reparaturen,  Pro- 
viantlager angelegt  werden.  Von  weither  mußte  fast  alles  dazu  be- 
schafft werden;  die  meisten  Vorräte,  insbesondere  die  Kohlen,  mußten 
auf  dem  langen  Wege  um  das  Kap  der  guten  Hoffhung  herbei- 
gebracht werden.  Selbst  für  frisches  Wasser  mußte  in  Orten  wie  Suez 
und  Aden  mühsam  gesorgt  werden. 

Bei  solchen  Schwierigkeiten  in  der  Organisation  und  im  Betriebe 
durfte  die  englische  Gesellschaft,  die  im  Jahre  1852  bereits  eine  Zweig- 
linie nach  Australien  einrichtete  und  zwei  Jahre  darauf  auch  den  bis- 
her von  der  Ostindischen  Compagnie  versehenen  Dampferdienst  zwischen 
Suez  und  Bombay  übernahm,  hoffen,  so  leicht  keinen  Konkurrenten 
zu  bekommen.  17  Jahre  lang  hat.  sie  auch  das  Feld  allein  für  sich 
gehabt.  Dann  erst,  als  die  Franzosen  den  Bau  des  Suezkanals  bereits 
erfolgreich  begonnen  hatten,  tauchte  ein  Konkurrent  auf. 

Es  war  die  „Societe  des  Messageries  Maritimes  Nationales'^  die  in 
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der  Stadt,  die  von  jeher  in  Franlcreich  die  Trägerin  der  kommerzielleii 
nnd  politischen  Beziehungen  zum  Orient  gewesen  war^  in  Marseille^ 
im  Jahre  1851  gegründet  worden  war.  Diese  kurzweg  ^^Messageries 
Maritimes'^  genannte  Gesellsehaft  hatte  anfangs  mit  ihrer  kleinen  Flotte 
verschiedene  Linien  im  Mittelmeer,  darunter  auch  eine  nach  Alexan- 
drien,  betrieben;  im  Jahre  1857  hatte  sie  zum  erstenmal  durch  eine 
staatlich  unterstützte  Dampferlinie  nach  Brasilien  ihre  Tätigkeit  über 
das  beschränkte,  zunächstliegende  Gebiet  ausgedehnt.  Im  Jahre  1861 
—  zwei  Jahre  nach  Beginn  des  Suezkanalbaues —  erweiterte  sie  auch 
nach  Osten  ihren  Geschäftsbetrieb,  indem  sie  die  heute  noch  bestehende 
Dampferlinie  nach  Indien  und  Ostasien  begründete,  die  ebenso  wie  ihre 
englische  Vorgängerin  ihren  Ausgangspunkt  in  Suez  nahm«  Wurde 
dieser  ostasiatische  Betrieb  von  der  französischen  Dampfergesellschaft 
auch  noch  während  des  Baues  des  Suezkanals  ins  Leben  gerufen,  so 
war  es  doch  unzweifelhaft  schon  im  Hinblick  auf  die  Eröfhung  dieses 
neuen  Verkehrsweges  geschehen.  Jedenfalls  verschaffte  schon  die  Mög- 
lichkeit, von  vornherein  bei  der  Begründung  die  bevorstehende  Ver- 
kehrsumwälzung in  die  Berechnungen  einzubeziehen,  einen  Vorsprung 
vor  der  englischen  Pioniergesellsohaft,  die  durch  den  Suezkanal  ihre 
ganze  mühsame  und  kostspielige  Organisationstätigkeit  von  80  Jahren 
entwertet  sah,  ihren  Schif^ark  für  die  neue  Boute  gänzlich  umgestalten 
mußte,  deshalb  auch  bis  zum  Jahre  1875  von  der  Benutzung  des 
verhaßten  Kanals  sich  fernhielt  und  eine  dividendenlose  Zeit  erlebte, 
die  ihr  Fortbestehen  fast  in  Frage  gestellt  zu  haben  scheint  Im 
wirtschaftlichen  Leben  ist  eben  noch  öfter  das  Gute  der  Feind  des 
Besseren,  als  das  Bessere  der  Feind  des  Guten.  Wo  ein  Fortschritt 
nur  möglich  ist  unter  einer  Systemänderung  dem  bisher  Erreichten 
gegenüber,  da  erleichtert  ein  Bäckstand  oft  den  Fortschritt 

Während  die  Jahrzehnte  alte  englische  Dampfergesellschaft  infolge 
der  nötig  werdenden  Beorganisation  in  große  Schwierigkeit  geriet,  er- 
schienen plötzlich  auf  dem  Plane  in  schneller  Folge  eine  ganze  Reihe 
unternehmungslustiger  junger  Mitwerber.  Zuerst  war  eine  österreichische 
Gesellschaft  zur  Stelle;  der  bereits  im  Jahre  1857  in  Triest  gegründete 
Osterreichische  Lloyd  richtete  kurz  nach  der  Eröffnung  des  Suezkanals 
regelmäßige  Fahrten  nach  Bombay  ein,  dehnte  sie  später  zunächst 
nach  Singapore,  dann  im  Jahre  1882  weiter  nach  Hongkong  und 
schließlich  wenige  Jahre  darauf  nach  Schanghai  und  Japan  aus.  Dieser 
österreichischen  Gesellschaft,  die  heute  die  12  größten  ihrer  64  Dampfer 
auf  dieser  Route  in  monatlichen  Fahrten  verkehren  läßt,  haben  sich 
andere  zugesellt  So  unterhält  die  größte  italienische  Dampfischiffahrts- 
gesellschaft,  die  ,yNavigazione  Generale  Italiana'^  mit  8  ihrer  98  meist 
kleinen  und  in  der  Mittelmeerfahrt  beschäftigten  Dampfern  vierwöchent- 
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liehe  Fahrten  über  Bombay  nach  Ostasien;  femer  haben  zwei  nieder- 
ländische DampfergesellschaAen  —  der  Botterdamsche  Lloyd  in  Botter- 
dam  und  die  Stoomvaart  Maatsohappij  „Nederland''  in  Amsterdam  — 
zusammen  mit  18  Dampfern  eine  wöchentliche  Fahrt  nach  Batavia 
nnd  Yon  dort  eine  Zweiglinie  weiter  nach  Ostasien  eingerichtet  Auch 
die  ^Gomp^äia  transatlantica'^  in  Cadiz  und  Barcelona  unterhielt^ 
wenigstens  bis  zum  Verlust  der  Philippinen,  mit  7  ihrer  35  Dampfer 
eine  vierwöchentliche  Verbindung  mit  Manila. 

Auch  Bußland  blieb  beim  ostasiatischen  Seeverkehr  nicht  ganz 
unbeteiligt  Zu  den  Fahrten  seiner  im  wesentlichen  vom  Staate  ge- 
leiteten sog.  »^Freiwilligen  Flotte^  sind  neuerdings  auch  auf  Ostasien 
berechnete  kleine .  private  Schiffahrtsuntemehmungen  hinzugekommen^ 
und  die  Dampfer  der  neuen  dänisch-ostasiatischen  Dampfergesellschaft 
fahren  größtenteils  unter  russischer  Flagge.  Endlich  ist  seit  dem 
chinesisch-japanischen  Kriege  bekanntlich  auch  Japan  als  Mitbewerberin 
um  den  europäisch-asiatischen  Verkehr  hervorgetreten.  Die  halbstaat- 
liche ,yNippon  Yusen  Eaischa'',  d.  h.  die  Japanische  Postdamp&chifiTs- 
Oesellschafty  die  eine  Subvention  von  mehr  als  lO^s  MilL  ML  jährlich 
erhält,  hat  im  Jahre  1896  eine  Linie  zwischen  Yokohama  und  London 
eingerichtet  auf  der  sie  an&ngs  alle  vier,  jetzt  alle  zwei  Wochen  einen 
Dampfer  verkehren  läßt 

Fast  alle  Nationen  nehmen  also  heute  auf  der  Beute  des  Suez- 
kanals teil  an  der  Dampfschiffahrt  nach  Ostasien.  Keine  der  bisher 
erwähnten  Gesellschaften  hat  aber  eine  solche  Stellung  sich  zu  er- 
ringen gewußt  ^^  sie  als  vollwertige  Konkurrentin  der  beiden  ältesten 
Linien  —  der  englischen  und  französischen  —  betrachtet  werden 
könnte.  Das  ist  nur  einer  Dampferlinie  geglückt,  ihr  aber  auch 
erfreulicherweise  in  vollstem  Maße.  Das  ist  die  deutsche  Beichspost- 
dampferlinie. 

Die  Errichtung  einer  deutschen  Dampferlinie  nach  dem  Stillen 
Ozean  ist  schon  unmittelbar  nach  der  Eröffnung  des  Suezkanals,  näm- 
im  Frühjahr  1870,  in  Hamburg  geplant  worden;  der  Ausbruch  des 
deutsch-französischen  Krieges  verhinderte  jedoch  die  Ausführung  des 
Planes.  Sogleich  nach  dem  Friedensschluß,  im  Juni  1871,  fuhr  aber 
der  erste  deutsche  Dampfer  —  „Sedan^^  hieß  er  —  von  Hamburg  nach 
Singapore  und  China.  Es  war  das  der  Anfang  der  Dampferverbindung 
mit  Ostasien,  die  bald  darauf  die  „Deutsche  Damp&chifis-Beederei''  in 
Hamburg,  die  unter  dem  Namen  Kingsin-Linie  bekannt  geworden  ist, 
einrichtete.  Anfangs  wurden  diese  Fahrten  nach  Bedarf,  später  alle 
vier  Wochen,  vom  Jahre  1885  an  alle  20  Tage  ausgeführt.  So  nütz- 
lich sie  auch  für  den  deutschen  Warenverkehr  mit  Ostasien  gewesen 
sind,  durch  besondere  Begelmäßigkeit  und  Pünktlichkeit  haben  sie  sich 
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nie  ausgezeichnet.  Bei  der  Ausfahrt  nach  Hongkong  wurden  noch 
bestimmte  Abfahrtszeiten  innegehalten;  um  aber  geeignete  Rückfracht 
zu  erhalten,  mußten  auf  Kosten  der  Regelmäßigkeit  die  Konjunkturen 
des  englischen  Frachtverkehrs  an  der  chinesischen  und  hinterindischen 
Küste  ausgenutzt  und  fremde  Häfen  oft  angelaufen  werden. 

Bei  der  Länge  der  Fahrt  und  der  Höhe  der  Suezkanal-Abgaben 
war  die  Errichtung  einer  regelmäßigen  und  pünktlichen  Dampferlinie, 
die  trotz  größerer  Geschwindigkeit  keine  zu  hohen  Fahrpreise  forderte, 
nur  möglich,  wenn  der  Staat  unterstützend  einsprang,  wie  es  bei  allen 
von  mir  erwähnten  Dampfschiffahrtsnntemehmungen  nach  Qstasien  der 
Fall  ist.  Das  geschah  bekanntlich  im  Jahre  1885.  Auf  Grund  einer 
gesetzlich  bewilligten  Reichsbeihilfe  richtete  damals  der  Norddeutsche 
Lloyd  in  Bremen  nach  Ostasien,  wie  nach  Australien,  regelmäßige  vier- 
wöchentliche PostdampfschifGsfahrten  ein.  ^  Auf  der  ostasiatischen  Linie 
sind  diese  Fahrten  bekanntlich  seit  dem  Jahre  1899  verdoppelt  and 
zugleich  von  Schanghai  nach  Japan  ausgedehnt  worden« 

Zugleich   mit  diesen   und  verschiedenen  unbedeutenderen  Ände- 
rungen im  Reichspostdampferbetrieb  begann  in  der  deutschen  Reederei 
die  große  Fusionierungsbewegung,  die  noch  heute  andauert.    Zunächst 
verschmolz    bekanntlich    die    erwähnte   Kingsin-Linie,    die    die    erste 
Dampferverbindung  zwischen  deutschen  Häfen  und  Häfen  am  Stillen 
Ozean  herstellte^  mit  der  Hamburg<»Amerika-Linie,   die  ihrerseits  eine 
Frachtdampferlinie  nach  Ostasien  einrichten  wollte.   Um  den  drohenden 
Konknrrenzstreit  zu  vermeiden,    schlössen    sodann  der  Norddeutsche 
Lloyd,    als  Begründer  der  ostasiatischen  Reichspostdampferlinie,    und 
die  Hamburg-Amerika-Linie,   als  Unternehmerin  der  Fracht^ampfer- 
linie  nach   Ostasien,    einen  Kartellvertrag,    derart,    daß    die    beideu 
deutschen  Reedereien,  die  den  unbestrittenen  Ruhm  haben,  die  beiden 
größten  der  Welt  zu  sein,  hinfort  beide  Dampferlmien  nach  Ostasien 
—  die  Reichspostdampferlinie  und  die  Frachtdampferlinie  —  gemein- 
sam betreiben. 

Im  engen  Anschluß  an  diese  beiden  weittragenden,  nach  Ost- 
asien gerichteten  UntemehmuDgen  hat  nun  im  IStillen  Ozean  in  den 
letzten  Jahren  ein  erstaunlicher  Aufschwung  deutscher  Schiffahrts- 
interessen stattgefunden.  Er  wird  eingeleitet  durch  die  Reise,  die  der 
Generaldirektor  des  Norddeutschen  Lloyd  vor  zwei  Jahren  nach  Ost- 
asien unternahm.  Dr.  Wiegand  erkannte  es  auf  seiner  Reise  als 
Notwendigkeit,  den  Handel  an  der  indischen  und  südchinesischen 
Küste  unter  deutschen  Einfluß   zu  bringen.    Zu   dem  Zweck  erwarb 


^  Vgl.  Schumacher,   Die  deutsche  Reichspostdampferlinie  nach  Ostasien. 
Überall  1901.    Heft  1— S. 
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er  bekanntlicli  für  den  Norddeutschen  Lloyd,  der  bisher  nur  zwei 
Dampfer  in  der  ostasiatischen  Küstenschiffahrt  beschäftigte,  die  beiden 
englischen  Dampferlinien,  die  bisher  den  größten  Teil  des  Passagier- 
nnd  Frachtverkehrs  an  den  Küsten  Ton  Hinterindien,  Slam  und  Süd- 
china besorgt  hatten:  die  „Scottish  Oriental  Steamship  Co.^',  die  über 
14  Dampfer  verfügte,  und  die  10  Dampfer  besitzende  „East  India 
Ocean  Steamship  Co/S  die  nach  ihrem  eigentlichen  Besitzer  gewöhn- 
lich die  Holt-Linie  genannt  wurde.  Und  der  Norddeutsche  Lloyd 
begnügte  sich  keineswegs  mit  dem  Erwerbe  dieser  beiden  englischeq 
Dampferlinien.  Er  wollte  nicht  etwa  nur  den  Dienst  der  beiden  eng- 
lischen Gesellschaften  bloß  fortführen,  er  wollte  vielmehr  das  be- 
stehende Liniennetz  allseitig  ausdehnen  und  ausbauen  und  so  für  die 
deutschen  Interessen  fruchtbar  machen.  Und  mit  bemerkenswerter 
Energie  ist  er  an  diese  Aufgabe  herangetreten.  Er  hat  nicht  nur 
mehrere  der  angekauften  Dampfer  gründlich  umgebaut,  sondern 
die  erworbene  Flotte  alsbald  vergrößert  durch  den  Neubau  von 
14  Dampfern,  sowie  durch  den  Ankauf  vier  weiterer  Dampfer.  Damit 
wurde  die  Flotte  der  ostasiatischen  Küstenschiffahrt  des  Nord- 
deutschen Lloyd  innerhalb  Jahresfrist  —  einschließlich  der  zum 
Teil  noch  nicht  vollendeten  Neubauten  —  von  26  Dampfern  von 
zusammen  35145  Brutto-Bigistertonnen  auf  45  Dampfer  von  zu- 
sammen 68543  Brutto-Begistertonnen  erhöht;  es  fehlt  also  nicht  sehr 
viel  an  ihrer  Verdoppelung. 

Durch  dieses  energische  Eingreifen  des  Norddeutschen  Lloyd  zur 
rechten  Stunde  ist  der  außerordentlich  wertvolle  Handel  an  der  langen 
Küste  von  Singapore  nach  Hongkong  zum  großen  Teil  in  deutsche 
Hände  gelangt  Insbesondere  die  bedeutende  Beisausfahr  aus  Bangkok, 
wo  die  größten  Beismühlen  Deutschen  gehören,  sowohl  nach  Europa 
als  auch  nach  dem  Süden  Chinas,  der  selbst  nicht  genügend  Nahrungs- 
mittel auf  seinem  fruchtbaren  Boden  hervorbringen  kann,  um  seine 
dichte  Bevölkerung  zu  ernähren,  ist  deutschen  Schiffen  damit  zu- 
gefallen. 

Das  kommt  auch  bereits  in  der  Schiffahrtsstatistik  für  das 
Jahr  1900  zum  Ausdruck.  In  Bangkok,  von  wo  aus  der  Nord- 
deutsche Lloyd  zwei-  bis  dreimal  in  der  Woche  Dampfer  sowohl  nach 
Singapore  als  auch  nach  Hongkong  und  weiter  nach  Swatau  laufen 
läßt,  haben  die  deutschen  Schiffe  bereits  die  unbestrittene  Führung 
übernommen;  noch  vor  zwei  Jahren  auf  einen  Anteil  von  6 — 7  7(> 
sich  beschrankend,  machten  sie  im  Jahre  1900  in  diesem  wichtigsten 
Hafen  Slams  der  Schiffszahl  nach  45  7o9  dem  Tonnengehalt  nach  aber 
gar  51^0  des  gesamten  Schiffsverkehrs  aus,  während  gleichzeitig  der 
Anteil    der  englischen  Flagge    von   76— 787©   ün  Jahre   1898  auf 
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88  ^/q  im  letzten  Jahre  herabgesunken  ist.  Und  diese  Ziffern  werden 
im  laufenden  Jahre  für  die  deutsche  Schiffahrt  noch  günstiger  lauten, 
da  der  größte  Teil  der  angekauften  Dampfer  erst  am  1.  April  1900 
in  deutschen  Besitz  übergegangen  ist,  die  Neubauten  die  deutsche 
Flotte  noch  erheblich  yergrößern,  die  Befürchtungen  der  Englander 
aber,  die  bereits  so  sehr  geschwächte  Stellung  nicht  aufrecht  erhalten 
zu  können,  sich  höchst  wahrscheinlich  bewahrheiten  werden. 

Und  ähnlich,  wie  in  Bangkok,  liegen  die  Verhältnisse  an  der 
ganzen  Südküste  Ostasiens.  Auch  z.  B.  in  den  Häfen  des  franzö- 
sischen Indo-China,  in  denen  allerdings  die  französische  Flagge  dank 
der  vielfachen  Begünstigungen  durch  die  Regierung  nach  wie  vor  die 
erste  Stelle  einnimmt,  haben  die  deutschen  Schiffe  die  englischen  im 
Jahre  1900  zum  erstenmal  überholt  Im  wichtigsten,  in  Saigon, 
wurden  161  deutsche  Schiffe  mit  einem  Tonnengehalt  von  190518  t 
gegenüber  118  englischen  mit  einem  Tonnengehalt  von  168145  t  ver- 
zeichnet Und  ähnlich  war  es  im  zweitwichtigsten  Hafen  der  ost- 
asiatischen Kolonie  Frankreichs,  in  Haiphong,  dem  Haupthafen  Tong- 
kings;  wurden  dort  69  britische,  so  96  deutsche  Schiffe  einklariert 
Dieser  Umschwung  in  den  französischen  Häfen  hängt  nicht  nur  damit 
zusammen,  daß  einige  der  angekauften  Dampfer  des  Norddeutsdien 
Lloyd  die  genannten  Häfen  von  Zeit  zu  Zeit  anlaufen,  sondern  geht 
auch  darauf  zurück,  daß  die  Schiffe  der  erwähnten  deutschen  Fracht- 
dampferlinien nach  Ostasien  den  großen  Beishafen  Saigon  auf  ihrer 
Rückreise  meist  anlaufen. 

Wie  der  Norddeutsche  Lloyd  seine  ostasiatische  Küstenschiffahrt 
durch  Neueinstellung  von  Dampfern  gefordert  hat,  so  auch  durch  Ein- 
richtung weiterer  Anschlußlinien.  Als  er  den  Schiffspark  der  beiden 
englischen  Gesellschaften  zu  Anfang  des  Jahres  1900  übernahm,  waren 
—  außer  der  alten  kleinen  Linie  des  Norddeutschen  Lloyd  von  Singa- 
pore  nach  Deli  auf  Sumatra  —  die  folgenden  Linien  in  Betrieb:  von 
Singapore  nach  Bangkok,  von  Bangkok  nach  Hongkong  und  Swatau, 
sowie  femer  von  Singapore  nach  Labuan,  dem  Hafen  im  Nordwesten 
von  Borneo,  der  immer  mehr  zu  einer  wichtigen  Kohlenstation  sich 
entwickelt 

Diesen  Linien  hat  der  Norddeutsche  Lloyd  bereits  die  folgenden 
hinzugefügt: 

1.  Yon  Fenang,  dem  Hafen  auf  der  Malayischen  Halbinsel,  den 
die  Beichspostdampfer  seit  der  Verdoppelung  ihrer  Fahrten 
regelmäßig  berühren,  nach  Deli,  dem  ifittelpunkt  der  Tabaks* 
plantagen  auf  Sumatra,  an  denen  Bremer  Firmen  ätark  be- 
teiligt sind; 
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2.  sind  Yon  Singapore  aus  nicht  weniger  als  vier  neue  Dampferlinien 
nach  den  beiden  großen  und  reichen  Südseeinseln,  die  heute  in 
das  Netz  des  Welthandels  enger  verflochten  werden,  eingerichtet 
worden,  nänüich  zwei  nach  Sumatra  (Asahan  und  Palembang), 
dessen  Areal  ungefähr  dem  von  Schweden  gleichkommt,  und 
zwei  nach  Bomeo  (Sandakan  und  Pontiniak),  das  nächst  Neu- 
Guinea  überhaupt  die  gvoßte  Insel  der  Erde  ist  und  fast  die 
Ausdehnung  von  ganz  Skandinavien  erreicht; 

3.  hat  der  Norddeutsche  Lloyd  die  erwähnte  Linie  von  Singapore 
nach  Labuan,  dem  Eohlenhafen  Bomeos,  fortgeführt,  einerseits 
bis  Manila,  der  auch  von  der  ostasiatischen  lYachtdampferlinie 
neuerdings  angelaufenen  Hauptstadt  der  jetzt  den  Amerikanern 
gehörenden  Philippinen,  und  andererseits  nach  den  vor  kurzem 
viel  genannten  Suluinseln,  die  bekanntlich  eine  Brücke  bilden 
zwischen  Bomeo  und  den  Philippinen; 

4.  müssen  hier  noch  die  Linien  erwähnt  werden,  die  der  Nord- 
deutsche Lloyd  eingerichtet  hat,  um  einerseits  Deutsch-Neuguinea, 
andererseits  die  von  Deutschland  neuerworbenen  Karolinen  und 
Marianen  ins  Welthandelsnetz  hineinzuziehen.  Zu  diesem  Zweck 
hat  er  zunächst  seine  bereits  seit  mehreren  Jahren  bestehende 
Anschlußlinie  von  Singapore  nach  Neu-Gruinea  bis  Sidney  aus- 
gedehnt, so  daß  sie  adso  sowohl  an  die  ostasiatische  als  auch 
an  die  australische  Postdampferlinie  anschließt  Gleichzeitig 
hat  er  von  Sidney  aus  eine  neue  Zweiglinie  über  Neu-Guinea 
nach  Hongkong  eingerichtet,  die  also  auch  mit  den  beiden  Beichs- 
postdampferlinien  in  Verbindung  steht,  Australien  mit  China  ver- 
knüpfend ;  an&ngs  schlug  diese  Linie  den  weiten  Umweg  über  die 
Karolinen  und  Marianen  ein;  neuerdings  verläuft  sie  von  Friedrich - 
Wilhelm*Hafen  aus  über  Tag  unmittelbar  nach  Hongkong; 

5.  sind  endlich  an  der  chinesischen  Küste  mehrere  Dampferlinien 
ins  Leben  gerufen  worden.  Sie  sind  wohl  die  wichtigsten  von 
allen.  Das  gilt  weniger  von  der  nur  von  zwei  Dampfern 
betriebenen  Linie,  die  von  Swatau,  bis  zu  welchem  Hafen  die 
Dampfer  der  angekauften  Scottish  Oriental  Steamship  Co.  — 
—  wie  wir  sahen  —  von  Singapore  aus  schon  herauffahren, 
nach  den  Yangtsehäfen  eingerichtet  worden  ist,  und  zwar  nach 
Tschinkiang,  das  dadurch  seine  Bedeutung  erlangt,  daß  es  am 
Schnittpunkt  des  Großen  Kanals  mit  dem  Tangtsestrom  liegt, 
und  nach  Hankou,  das  am  Tangtse,  1000  km  von  seiner  Mün- 
dung entfernt,  dort  gelegen  ist,  wo  sein  größter  Nebenfluß, 
der  Hau,  in  ihn  mündet,  und  das  trotz  seiner  Lage  mitten  in 
China  noch  von  Seedampfem  erreichbar  ist 
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Wichtiger  als  sie  ist  die  Tatsache,  daß  endlich  auch  außer  ihr 
eine  deutsche  Yangtse-Schiffahrt  ins  Leben  gerufen  worden  ist  Bis 
vor  zwei  Jahren  war  die  deutsche  Flagge  auf  dem  Biesenstrom,  der 
durch  die  fruchtbarsten  Provinzen  Chinas  mehr  als  2500  km  weit  sich 
hinzieht,  kaum  zu  erblicken.  Drei  große,  eng  verbundene  Dampfer- 
gesellschaften waren  es  in  der  Hauptsache,  die,  wie  auf  den  Haupt- 
strecken der  chinesischen,  insbesondere  nordchiuesischen  Küste,  auch 
hier  den  Verkehr  fast  monopolisierten.  Sie  ließen  nicht  nur  andere 
Dampfer  nicht  zu,  sie  hatten  auch  den  Dschun]i;enverkehr,  der  trotz 
der  starken  Strömung  des  Flusses  ein  überaus  reger  gewesen  war^ 
zum  großen  Teil  vernichtet.  Es  waren  das  zwei  englische  Dampfer- 
gesellschaften, denen  sich  als  dritte  im  Bunde  eine  chinesische  anschloß, 
die  China  Merchants  Steam  Navigation  Co.,  die  von  reichen  chinesi- 
schen Kauf  leuten  und  Beamten  gegründet  worden  ist  und  ihre  Organi- 
sation im  wesentlichen  erhielt  durch  den  AUerweltsmann  Scheng,  der 
als  Leiter  des  chinesischen  Telegraphenwesens  —  er  ist  so  ungefähr 
„Mädchen  für  alles'^  in  der  chinesischen  Verwaltung  —  vor  Jahresfrist 
so  viel  von  sich  reden  machte.  Jede  dieser  drei  Gesellschaften  verfagt 
über  eine  stattliche  Flotte  von  etwa  40  Dampfern. 

Es  war  daher  eine  mutige  Tat,  die  Konkurrenz  mit  den  drei 
kartellierten  Gesellschaften  aufzunehmen  und  auf  der  wichtigsten  Ver- 
kehrsstraße Chinas,  die  auch  durch  Eisenbahnbauten  nur  Wertsteige- 
rungen erfahren  kann,  eine  deutsche  Dampfschiffahrt  ins  Leben  zu 
rufen.  Der  Norddeutsche  Lloyd  und  die  große  Bremer  Beisfirma 
Bickmers  wagten  es.  Zunächst  richteten  sie  auf  der  1000  km  langen 
Strecke  von  Schanghai  bis  zu  dem  soeben  kurz  charakterisierten  Hankou, 
das  „das  Chicago  des  Osj»ns'<  nicht  ohne  Grund  genannt  worden  ist, 
eine  Dampferlinie  ein.  Der  erste  Dampfer  ist  Mitt6  April  1901 
in  Schanghai  auf  dem  Dock  von  Famham  &  Co.,  an  dem.  deutsches 
Kapital  nicht  unerheblich  beteiligt,  auch  ein  Deutscher  seit  kurzem 
Direktor  ist,  vom  Stapel  gelaufen.  Heute  wird  dieser  Dienst  bereits 
von  fünf  Dampfern  versehen. 

Man  wollte  sich  aber  keineswegs  auf  die  Yangtsefahrt  in  der 
Strecke  Schanghai-Hankou  beschränken,  sondern  sich  ausdehnen  auch 
auf  den  Oberlauf  des  großen  Stromes.  Bis  Itschang,  das  noch  600  km 
oberhalb  von  Hankou  liegt,  also  etwa  1600  km  vom  Meere  entfernt 
ist,  hat  das  keine  besonderen  Schwierigkeiten.  Bis  Itschang  wurde 
bereits  bisher  eine  regelmäßige  Damp&chiffahrt  von  den  drei  genannten 
großen  Gesellschaften  betrieben.  Mit  ihnen  ist  nun  auch  auf  dieser 
Strecke  von  deutscher  Seite  der  Wettbewerb  aufgenommen  worden. 
Aber  damit  wollte  man  sich  nicht  begnügen.  Auch  den  bisher  seiner 
zahlreichen  Stromschnellen    wegen    von  Dampfern  nicht    befahrenen 
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Oberlauf  des  Yangtse  wollte  man  der  deutschen  Eandelsschiffahrt  ge- 
winnen. Erst  kürzlich  hatten  die  mutigen  Fahrten  zweier  englischer 
Kanonenboote,  in  Yerbindong  mit  sorgfaltigen  üntersnchnngen,  die 
Schiffbarkeit  anch  dieser,  allerdings  schwierigen  Stromstrecke  erwiesen. 
Ein  deutscher  Dampfer  wurde  besonders  für  sie  erbaut.  Sorgfaltig 
wurde  aUes  yorbereiteb  Man  durfte  sich  der  Hoffnung  hingeben,  daß 
in  kürzester  Frist  Dampfer  deutscher  Flagge  regelmäßig  auch  auf  jener 
bisher  nur  von  Dschunken  mühsam  befahrenen  Tangtsestrecke  verkehren 
würden,  die  mitten  hinein  führt  in  die  meerfemste  chinesische  Provinz, 
Szetschwan,  die  eine  Bevölkerung  von  40  Millionen  Kopien  haben  soll  und 
von  vielen  für  die  reichste  aller  18  chinesischen  Provinzen  gehalten  wird. 

Da  machte  ein  Unglück  dieser  Hoffnung  ein  jähes  Ende.  In  den 
letzten  Tagen  des  vorigen  Jahres  geriet  der  neue  deutsche  Dampfer 
an  einer  Stelle,  die  gar  nicht  als  gefahrlich  galt,  auf  Riffe;  er  sank 
in  kürzester  Frist,  und  mit  ihm  fand  sein  wackerer  Kapitän  den  Tod 
in  den  Fluten. 

Gelang  es  so  auch  nicht,  die  deutsche  Flagge  über  den  bisherigen 
Endpunkt  der  Dampfschiffahrt  hinaus  ins  Innere  Chinas  zu  tragen,  so 
ist  doch  auch  das  bisher  Erreichte  beachtenswert.  Endlich  hat  die 
deutsche  Schiffahrt  auch  auf  der  wichtigsten  Verkehrsstraße  Chinas 
sich  eine  Stellung  erobert  Kam  sie  dort  früher  überhaupt  kaum  in 
Betracht,  so  rangiert  sie  jetzt  bereits  an  dritter  Stelle.  In  sämtlichen 
Yangtsehäfen  hat  sie  sich  von  485  Dampfern  mit  568014  t  Tonnen- 
gehalt im  Jahre  1899  zu  1969  Dampfern  mit  2  622595  t  Tonnengehalt 
aufgeschwungen.  Damit  ist  der  deutsche  Anteil  an  der  gesamten 
Yangtse-Schiffahrt  innerhalb  Jahresfrist  von  2,6  7o  ^^^  ^^7^  ^/o  S^' 
stiegen^  während  gleichzeitig  der  englische  Anteil  von  60,8  7o  ^^^  ^^  ^Ui 
der  chinesische  von  25,9  %  ^^f  22,7  7o  zurückgegangen  ist.  Um 
diese  etwas  unbestinmiten  Zahlen  ein  wenig  mehr  zu  veranschaulichen, 
sei  für  den  wichtigsten  Yangtsehäfen,  Hankou,  die  folgende  kleine  Ta- 
belle über  den  eingehenden  Dampferverkehr  hinzugefügt: 


englische    . 
chinesische 
deutsche 
japanische  . 


14 

500 

567  747 

4 

190 

231  419 

7 

104 

115  800 

9 

138 

111364 

Dabei  ist  noch  zu  beachten,  daß  vier  der  als  englisch  angeführten 
Dampfer  in  Wirklichkeit  chinesisches  Eigentum  sein  sollen,  wodurch 
der  Unterschied  zwischen  den  vier  beteiligten  Nationalitäten  sehr  stark 
verringert  wird. 
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Hat  die  dentsohe  Schiffahrt  aaf  der  bisher  bereits  Yon  Dampfern 
befahrenen  Yangtsestrecke^  die  der  Entfernung  Ton  Basel  nach  Königs- 
berg ungefähr  gleichkommt^  schon  festen  Fuß  gefaßt,  so  ist  auch  die 
Hoffnung  neu  belebt  worden,  daß  der  Plan,  später  nach  Szetschwan 
vorzudringen,  nicht  aufgegeben  wird.  Denn  an  die  Stelle  der 
ßickmersschen  Firma,  die  durch  den  erwähnten  schweren  Unfall  am 
Ende  des  yorigen  Jahres  b^eiflicherweise  entmutigt  worden  war,  ist 
jüngst  die  Hambui^^Amerika-Linie  getreten.  Sie  wird  hinfort  auch 
auf  dem  größten  Strome  Chinas  gemeinsam  mit  dem  Norddeutschen 
Lloyd  die  Schiffahrt  betreiben.  Und  von  diesen  beiden  vereint  und 
doch  in  stetig  anspornendem  Wettbewerb  miteinander  vorgehenden, 
ebenso  leistungsfähigen  wie  unternehmungslustigen  Gesellschaften  darf 
erwartet  werden,  daß  sie  die  deutsche  Schiffahrt  auf  dem  Yangtse  so 
weit  ausdehnen  werden,  wie  es  überhaupt  möglich  ist  Vorsichtig 
wird  man  vorgehen.  Noch  ausgedehntere  Vorbereitungen  als  bisher 
wird  man  treffen  müssen.  Manche  Sprengungen  im  stark  verengten 
Flußbett  werden  wohl  noch  vorgenommen  werden  müssen.  Viel- 
leicht wird  man  sogar  auf  eine  ununterbrochene  freie  Fahrt  überhaupt 
verzichten  und  sich  bei  einzelnen  Stromschnellen  mit  dem  „Trekken''  in  der 
einen  oder  anderen  modernisierten  Art  begnügen  müssen.  Aber  sicher- 
lich darf  man  annehmen,  daß,  wenn  eine  regelmäßige,  modernen  An- 
forderungen entsprechende  Schiffahrt  nach  Szetschwan  sich  überhaupt 
einrichten  läßt,  dann  auch  die  Deutschen  bei  der  Lösung  dieser,  für 
die  weitere  Erschließung  Chinas  höchst  wichtigen  Aufgabe  nicht  zurück- 
stehen werden. 

Zugleich  mit  der  Rickmers-Linie  hat  der  rührige  Generaldirektor 
der  Hamburg-Amerika-Linie  jüngst  bei  Gelegenheit  seiner  Anwesenheit 
in  Ostasien  den  Tätigkeitskreis  seiner  Gesellschaft  noch  mehr  erweitert 
Es  ist  das  an  der  chinesischen  Eüste  sowohl  im  Süden  als  auch  im 
Norden  der  Yangtsemündung  geschehen.  Erstens  sind  nämlich  die 
Dampfer  der  bekannten  Apenrader  Reederei  Diederichsen,  Jebsen  &  Co. 
angekauft  worden,  mit  denen  von  Schanghai  aus  seit  zwei  Jahren  der 
Beichspostdienst  nach  Nordchina  betrieben  wurde.  Sie  unterhielten 
zwei  wöchentliche  Linien:  eine  kürzere  von  Schanghai  nach  Tsingtau 
(Kiautschou)  und  eine  längere  von  Schanghai  über  Tsingtau  (Eiautschau) 
und  Tschifu  nach  Tongku  (Tientsin).  Zumal  da  diese  letzte  schon 
mehrfach  ihre  Fahrten  bis  Schanhaikwan,  dem  Hafen  am  östlichen 
Endpunkt  der  großen  chinesischen  Mauer  und  an  der  Grenze  der 
Provinz  Tscbili  und  der  Mandschurei  ausgedehnt  hat,  ist  die  Hamburg- 
Amerika-Linie  durch  diesen  an  sich  nicht  sehr  bedeutenden  Ankauf 
in  den  Stand  gesetzt,  jederzeit  Talienwan  und  Fort  Arthur  in  ihr 
Verkehrsnetz  einzubeziehen.    Das  ist  aber  von  großer  Wichtigkeit^  da 
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diese  beiden  von  Rnßland  vor  drei  Jahren  erworbenen  eisfreien  Häfen 
voraussichtlich  zu  den  wichtigsten  Endpunkten  der  Sibirischen  Eisen- 
bahn sich  answachsen  werden.  Neuerdings  hat  die  Hamburg- Amerika« 
Linie  auch  den  anderen  und  anfangs  hauptsächlichsten  Endpunkt  der 
Sibirischen  Eisenbahn  in  ihr  Verkehrsnetz  einbezogen.  Von  Hongkong 
aus  hat  sie  über  Japan  eine  Dampferlinie  eingerichtet  nach  Wladiwostok, 
dessen  Hafen  in  den  letzten  Jahren  durch  einen  großen  Eisbrecher 
auch  im  Winter  offen  gehalten  worden  ist  So  in  der  Ijage,  jedem 
durch  das  russische  Riesenuntemehmen  hervorgerufenen  Yerkehrs- 
aufschwung  für  sich  mit  auszunutzen,  werden  die  Deutschen  hier 
hoffentlich  an  der  russischen  Pacificküste  die  Stellung  wiedergewinnen, 
die  sie  noch  vor  kurzem  dort  innehatten.  In  der  Schiffahrtsstatistik 
Wladiwostoks  stand  Deutschland  nämlich  noch  im  Jahre  1898  mit 
99  Schiffen  an  der  Spitze  aller  Nationen.  Seitdem  ist  es  von  Bußland 
überflügelt  und  systematisch  zurückgedrängt  worden.  Während  die 
russischen  Schiffe  von  55  auf  98  anwuchsen,  zählten  die  deutschen 
Schiffe  im  Jahre  1900  nur  noch  82,  immerhin  noch  nach  Rußland 
die  erste  Stelle  behauptend,  gefolgt  von  Japan  mit  59  und  von  Eng- 
land mit  34.  Das  Vorgehen  der  Hamburg-Amerika-Linie  wird  hofiiBntlich 
an  der  Nordküste  Asiens  für  die  deutsche  Flagge  ähnliche  Erfolge 
zeitigen,  wie  es  das  Vorgehen  der  Bremer  Schwestergesellschaft  an 
der  Südküste  getan  hat 

Zweitens  hat  die  Hamburg- Amerika-Linie  ihr  unternehmen,  wie 
auf  den  Tangtse  und  die  Nordküste  Chinas,  so  auch  auf  die  Sudküste 
des  großen  Reiches  ausgedehnt.  Sie  hat  die  Dampfer,  mit  denen  die 
Chinesische  Küstenfahrtgesellschafb  bisher  in  wenig  befriedigender 
Weise  eine  Verbindung  zwischen  Schanghai  einerseits,  Hongkong  und 
Eanton  andererseits  zu  unterhalten  suchte,  aufgekauft.  Auch  in  dieser 
jetzt  von  drei  Dampfern  bedienten  Linie  wird  man  nur  einen  Anfang 
erblicken  können,  zumal  da  die  Hamburg- Amerika-Linie  gleichzeitig 
mit  den  erwähnten  Erwerbungen  —  allerdings  aus  anderer  Ver- 
anlassung —  in  Hongkong  eine  eigene  Agentur  errichtet  und  damit 
seine  Aktionskraft  in  mancher  Hinsicht  erhöht  hat  Die  Aussichten 
sind  für  die  deutsche  Flagge  auch  hier  nicht  schlecht.  Hat  doch 
schon  seit  Jahren  die  deutsche  Flagge  in  Hongkong  die  nächste  Stelle 
nach  der  englischen  eingenommen,  allen  anderen  Nationen  zusammen 
—  mit  Ausnahme  der  Japaner  —  gleichkommend;  und  wenn  bisher 
zwischen  den  deutschen  und  englischen  Schiffen  noch  ein  sehr  be- 
trächtlicher  Abstand  vorbanden  war,  so  schwindet  der  neuerdings  mehr 
und  mehr.  In  der  ostasiatischen  Inselkolonie  Englands,  die  heute 
nicht  nur  den  Endpunkt  wichtiger  Eüstenschiffahrtslinien  des  Nord- 
deutschen   Lloyd    und   der    Hamburg-Amerika-Linie   bildet,    sondern 
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auoh  den  Hauptausgangspunkt  für  die  Fahrten  der  13  Dampfer,  mit 
denen  die  erst  vor  drei  Jahren  entstandene  Ostasiatische  Handels* 
gesellschaft  die  Schiffahrt  an  der  Küste  Chinas  betreibt  —  in  Hong- 
kong verkehren  hente  regelmäßig  64  englische  Dampfer  mit  rund 
74000  Netto -Registertons  und  52  deutsche  Dampfer  mit  mnd 
55  000  Netto-Begistertons. 

Die  deutsche  Küstenschiffahrt  umspannt  somit  durch  ein  eng* 
maschiges  Netz  von  Dampferlinien  Ostasien^  und  überall  an  der  weit- 
gestreckten Küste  zeigt  sich  das  erfreuliche  Sild  eines  zum  Teil  er- 
staunlichen Aufschwungs  der  deutschen  Schiffahrtsinteressen.  Der 
Norden  steht  hier  allerdings  noch  weit  zurück  hinter  dem  Süden. 
Während  auf  der  südlichen  Strecke  zwischen  Singapore  und  Hong- 
kong die  deutsche  Flagge  bereits  die  englische  überholt  hat,  machten^ 
im  Jahre  1900  in  sämtlichen  chinesischen  Vertragshäfen  die  eng- 
lischen Schiffe  der  Zahl  nach  32,96  ^o^  ^^^  Tonnengehalt  nach 
56,49  7o  ä^y  während  die  deutschen  Schiffe  in  der  ersteren  Hinsicht 
nur  5,10^0»  ^  der  zweiten  nur  9,88  7o  erreichten.  Bedenkt  man 
jedoch,  daß  vor  drei  Jahren  der  deutsche  Anteil  noch  kaum  S^o 
überstieg,  so  darf  man  der  Hoffnung  sich  hingeben,  daß  auch  an 
der  Nordküste  Ostasiens  die  deutsche  Flagge  noch  weitere  Fortschritte- 
machen wird.^ 

IL 

Wie  das  asiatische  Gestade  des  Stillen  Ozeans  erst  sehr  spät 
entwickelt  und  in  den  Weltverkehr  eingegliedert  wurde,  so  auch  seine 
beiden  anderen  Gestade.  Hier,  an  der  Padficküste  Nordamerikas  und 
auf  dem  Südkontinent  Australien,  setzt  die  Entwicklung,  wie  gesagt, 
erst  ein  mit  der  Entdeckung  des  Goldes.  Ehe  im  Jahre  1848  in 
Kalifornien,  das  durch  den  glücklichen  Krieg  mit  Mexiko  gerade  den 
Yereinigten  Staaten  zugefallen  war,  die  verheißungsvollen  Goldfunde 
gemacht  wurden,  zogen  nur  selten  wagemutige  Männer  durch  die 
ganze  Breite  des  Kontinents  bis  zum  Stillen  Ozean,  wie  es  unser 
Landsmann  Johann  Jakob  Astor  aus  der  Pfalz  tat,  der  dort  den 
Grund  legte  zu  einem  der  größten  Vermögen  der  Welt  Und  ehe 
drei  Jahre  darauf  auf  dem  Inselkontinent  im  Süden  des  Stillen  Ozeans 
die  gleiche  Entdeckung  gemacht  wurde,  war  Australien  nur  eine 
elende  Verbrecherkolonie,  wie  Sibirien  es  noch  vor  weniger  als 
10  Jahren  war. 


^  Für  die  inzwiflchen  eingetretene  Entwicklung  vgl.  Nenbatir,  Die  dentBchen* 
Reichspostdampferlinien  nach  Ostasien  und  Australien  in  zwanzigjährigem  Be- 
triebe.   Berlin  1906. 
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Beide  —  die  Paoificküste  Nordamerikas  und  Australien  —  nahmen 
<[ann  einen  vielfach  sich  ähnelnden  Aufschwung. 

Das  vor  50  Jahren  noch  fast  menschenleere  Australien  zählt 
heute  eine  Bevölkerung  von  4  Millionen  Köpfen,  die  einen  Handel 
treibt,  der  heute  bereits  fast  so  groß  ist,  wie  der  Handel  des 
-300  Millionen  Menschen  umfassenden  Indien,  doppelt  so  groß,  wie 
der  Handel  des  fast  6  Millionen  Einwohner  zählenden  Kanada.  Und 
dieser  zuletzt  entdeckte  Erdteil^  dessen  Bewohner  schon  heute  die 
reichsten  der  Erde  genannt  worden  sind,  steht  erst  an  der  Schwelle 
seiner  Entwicklung;  haben  doch  jetzt  erst  die  australischen  Kolonien, 
-die  sich  bisher  mit  einem  partikularistischen  Eifer  befehdeten,  der  an 
glücklich  überwundene  Zeiten  im  eigenen  Yaterlande  gemahnte,  zum 
„Australian  Commonwealth''  sich  zusammengeschlossen,  ein  Ereignis, 
das  England  zur  Entsendung  seines  Thronfolgers  veranlaßt  hat,  das 
aber  nicht  nur  für  England  von  tiefgreifender  Bedeutung  ist,  sondern 
auch  sonst  bald  sich  fühlbar  machen  wird,  in  der  Weltpolitik  viel- 
leicht noch  mehr  als  in  der  Weltwirtschaft.  Denn  der  jugendfrohe, 
selbstbewußte  neue  australische  Bund,  der  sich  eines  Grades  von  Un- 
abhängigkeit erfreut,  wie  keine  andere  englische  Kolonie  und  wie  wohl 
noch  nie  eine  Kolonie  irgend  eines  Reiches,  strebt  ungeduldig  nach 
Betätigung.  Doch  darauf  kann  hier  nicht  näher  eingegangen  werden. 
Australien  und  Polynesien  sollen  vielmehr  aus  den  weiteren  Er- 
örterungen ganz  ausgeschieden  werden,  da  die  auf  sie  bezüglichen 
deutschen  SchifiEahrtsinteressen  sich  nur  richtig  würdigen  lassen  in 
Verbindung  mit  einer  hier  nicht  beabsichtigten  eingehenden  Be- 
trachtung unserer  territorialen  Interessen  in  diesem  Teile  des  Stillen 
Ozeans. 

Nicht  anders,  als  in  Australien,  war  die  Entwicklung  an  der 
Facificküste  Nordamerikas,  insbesondere  in  den  elf  dem  Gebiete  des  Stillen 
Ozeans  zugehörigen  Staaten  der  nordamerikanischen  Union,  die  —  ,4m- 
perial  in  extent  and  of  extraordinary  growth^',  wie  Staatssekretär  Blaine 
von  ihnen  gesagt  hat  —  zwar  noch  nicht  mehr  als  6^0  der  Ge- 
samtbevölkerung, aber  bereits  107o  ^^  Gesamtwohlstandes  des  Landes 
<nach  Mulhall)  ausmachen  und  erst  auch  an  der  Schwelle  ihrer  Entwicklung 
stehen  und  erst  jetzt  Einfluß  auf  die  politische  Haltung  der  Regierung 
gewinnen. 

Der  Aufschwung,  der  den  Goldfunden  im  Sakramentotal  folgte, 
erzeugte  alsbald  das  Bedürfnis,  den  Stillen  Ozean  zugänglich  zu 
machen,  die  seit  dem  mexikanischen  Kriege  zum  selben  Staat  ge- 
hörende Ost-  und  Westküste  Nordamerikas  besser  miteinander  zu  ver- 
binden. Zu  diesem  Zweck  bildete  sich  schon  im  Jahre  1849  in 
New  York  eine  Gesellschaft,   um  auf  der  von  Bilbao   zuerst  durch- 
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qnerten  mittelamerikaniBcben  Landenge  zwischen  Eolon  und  Panama 
eine  Eisenbahn  zu  bauen;  und  trotz  Urwald  nnd  schlechtem  Klima 
gelang  es^  in  wenigen  Jahren  diesen  ersten^  zwei  Weltmeere  ver- 
bindenden Schienenweg  zu  eröffnen;  und  wie  die  Panama-Eisenbahn- 
Gesellschaft  an  der  Atlantischen  Küste  bis  New  Tork  eine  heute  noch 
bestehende  Dampferlinie  ins  Leben  rie^  so  wurde  auch  zwischen 
Panama  und  San  Francisco  eine  regelmäßige  Dampferfahrt  ein- 
gerichtety  wohl  die  erste  regelmäßige  Dampferfahrt  an  der  Küste  des 
Stillen  Ozeans. 

Aber  der  so  geschaffene  bessere  Zugang  zum  Ostgestade  des 
Stillen  Ozeans  genügte  bald  nicht  mehr  dem  schnell  sich  entwickelnden 
Bedürfnis.  Noch  waren  kaum  20  Jahre  yerflossen,  seitdem  General 
Fremont  einen  Paß  durch  das  Felsengebirge  entdeckt  hatte,  da  wurde 
—  mitten  im  Bürgerkrieg  —  der  kühne  Entschluß  gefaßt^  den  nord- 
amerikanischen  Kontinent  in  seiner  gewaltigen  Breite,  durch  zum  Teil 
noch  kaum  betretene  Gebiete  hindurch,  mit  einer  Eisenbahn  zu  durch- 
schneiden. Im  Jahre  1865  wurde  der  Bau  der  8300  km  langen 
Union  and  Central  Pacific  Bailroad,  die  Nordamerikas  emporblühende 
Ostküste,  Tor  allem  New  York,  mit  San  Francisco  verbinden  sollte, 
begonnen,  und  er  konnte  mit  Hilfe  der  reichlich  herangezogenen 
billigen  und  willigen  Chinesenarbeit  so  schnell  gefördert  werden,  daß 
bereits  am  10.  Mai  1869  —  wie  gesagt  —  seine  östliche  und  west- 
liche Strecke  zu  einer  durchgehenden  Linie  feierlich  vereinigt  wurden. 
Damit  war  —  noch  kurz  vor  der  Eröffnung  des  Suezkanals  —  ein 
neuer  Zugang  zum  Stillen  Ozean,  eine  neue  Verbindung  zwischen  den 
beiden  größten  Meeren  unseres  Erdballs  geschaffen. 

Nach  diesem  ersten  erfolgreichen  Vorbild  sind  bekanntlich  seit 
den  achtziger  Jahren  mehrere  Überlandbahnen  ähnlicher  Art  in  Nord- 
amerika erstanden.  Heute  stehen  alle  Häfen  des  Stillen  Ozeans  von 
der  südkanadischen  bis  zur  mexikanischen  Grenze  —  Yancouver, 
Seattle,  Tacoma,  Portland,  San  Francisco,  Los  Angeles  und  San 
Diego  —  durch  die  reichverknüpften  Netze  der  acht  sog.  Pacific- 
bahnen,  die  an  Länge  das  ganze  deutsche  Eisenbahnnetz  erheblich 
übertreffen,  in  Schienenverbindung  mit  sämtlichen  Häfen  an  der  Ost^- 
kuste  von  Kanada  und  den  Vereinigten  Staaten,  von  Montreal  hinab 
bis  New  Orleans  und  Galveston. 

Diese  transkontinentalen  Verkehrswege  nun  finden  im  Osten  und 
Westen  ihre  Verlängerung  in  Dampferlinien.  Zuerst  wurden  bekannt- 
lich die  Dampferverbindungen  über  den  Atlantischen  Ozean  ein- 
gerichtet Sie  wurden  zum  großen  Teil  —  z.  B.  unsere  großen  deutschen 
Linien  —  geschaffen,  als  die  pacifischen  Eisenbahnen  Nordamerikas 
noch  nicht  existierten.    Aus  der  Zeit  der  erst  beginnenden  Eisenbahn- 
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entwicklang  stammend,  sind  sie  daher  überwiegend  unabhängig  von 
diesen  Eisenbahngesellsohaften  oder  stehen  doch  nur  in  losem  Vertrags- 
Verhältnis  mit  ihnen.  Erst  die  gewaltige  wirtschaftliche  Eonsolidations- 
bewegung,  die  jetzt  die  Vereinigten  Staaten  dorchzieht,  zeitigt  auch 
Versuche  der  großen  vielfach  kartellierten  Eisenbahngesellschaften, 
ihrerseits  Dampferlinien  über  den  Atlantischen  Ozean  in  großem  Maß- 
stabe ins  Leben  zu  rufen.  Solche  Versuche  wurden  neuerdings  von 
Philadelphia  aus  durch  die  Beading-Bahn  (Philadelphia  Trans-Atlantic 
Steamship  Company),  von  Newport  News  aus  durch  die  Chesapeake 
and  Ohio-Bahn  in  Verbindung  mit  der  Norfolk  and  Western-  und  der 
Southem-Bahn  (United  States  Shipping  Company)  und  von  Baltimore 
aus  durch  die  Baltimore  and  Ohio-Bahn  (eigene  Linie  nach  Hamburg) 
gemacht  Hierher  gehört  es  auch,  wenn  das  auf  so  vielen  Gebieten 
tätige  große  Syndikat,  an  dessen  Spitze  Pierpont  Morgan  steht,  heute 
als  Käufer  großer  Dampferlinien  auftritt;  wenn  es  die  englische  Leyland- 
Linie,  die  nach  amerikanischen  Angaben  außer  den  54  Dampfern,  die 
sie  besaß,  noch  87  weitere  „kontrollierte^',  erworben  hat,  so  ist  auch 
das  im  Hinblick  auf  denselben  Zweck  geschehen,  nämlich  die  Fracht- 
dampferlinien, die  von  dieser  bisher  englischen  Flotte  zwischen  England 
einerseits,  Nord-,  Süd-  und  Mittelamerika  andererseits  unterhalten 
wurden,  gemeinsam  mit  den  immer  mehr  sich  konsolidierenden  Eisen- 
bahnen zu  verwalten. 

Diese  Politik,  die  von  den  großen  amerikanischen  Eisenbahn« 
gesellschaften  an  der  Atlantischen  Küste  jetzt  erst,  jetzt  aber  auch 
mit  einer  Wucht,  die  nur  Großes  —  einen  großen  Erfolg  oder  einen 
großen  Fehlschlag  —  zur  Folge  haben  kann,  aufgenommen  wird,  ist 
von  ihnen  an  der  amerikanischen  Pacific-Küste  schon  längst  ein- 
geschlagen worden.  Wenn  wir  dort  heute  die  großen  transkontinen- 
talen Eisenbahnen  Nordamerikas  von  fast  allen  ihren  angefahrten 
westlichen  Endpunkten  über  den  Stillen  Ozean  in  Dampferlinien  sich 
fortsetzen  sehen,  so  ist  das  weit  überwiegend  auf  die  Initiative  der 
großen  Eisenbahngesellschaften,  zurückzuführen.  Die  kanadische,  also 
englische,  Paciücbahn  unterhält  mit  drei,  bald  vier  Dampfern  —  den 
schnellsten  und  stattlichsten,  die  bisher  den  Stillen  Ozean  kreuzen  — 
von  Vancouver  aus  regelmäßige  Dampferfahrten  nach  Ostasien,  die  im 
Personenverkehr  wohl  zur  schärfsten  Konkurrenz  unserer  Beichspost- 
dampferlinie  nach  Ostasien  sich  herausgebildet  haben.  Die  nördliche 
Pacificbahn,  die  unter  Mitwirkung  unseres  jüngst  verstorbenen  Lands- 
mannes Henry  Villard  nach  schweren  Wirren  vollendet  wurde,  unter- 
hielt ebenfalls  mit  eigenen  Dampfern  —  von  Tacoma  aus  —  eine  im 
wesentlichen  dem  Güterverkehr  dienende  Dampferlinie  nach  Ostasien. 
Auch  die  genannte  ältere  Pacificbahn  läßt  von  San  Francisco  aus  im 


488  Deutsche  SchiffahrtsiDteresBen  im  Stillen  Ozean. 

engen  Kartell  mit  zwei  selbständigen  Gesellschaften  —  einer  ameri- 
kanischen (Pacific  Mail  Steamship  Co.)  und  einer  japanischen  (Tojo 
Kisen  Eaischa)  —  Dampfer  einer  eigenen  Linie  (Oriental  and  OccidenÜ 
Steamship  Co.)  über  den  Stillen  Ozean  fahren.  Zwei  andere  Eisen* 
bahnen  stehen  endlich  mit  Dampfergesellschaften  in  Kartellyerbindong; 
es  sind  das  die  in  Seattle  mündende  Great  Northem-Bahn,  die  mit 
der  größten  japanischen  Dampfergesellschaft  —  der  Nippon  Tusen 
Eaischa  —  einen  Vertrag  abgeschlossen  hat^  und  die  Atchinson-,  Topeka- 
und  Santa  F4-Bahn,  die  in  San  Diego  Anschloß  hat  an  die  erst 
kürzlich  gegründete  California  and  Oregon  Steamship  Co.,  deren  Taten 
jedoch  weit  hinter  ihren  Ankündigungen  zurückgeblieben  zu  sein 
scheinen. 

So  zahlreich  aber  auch  diese  transpacifischen  Linien  sind,  ihre 
Leistungsfähigkeit  ist  keine  sehr  große.  Mit  Ausnahme  der  ,,Empress'<- 
Dampfer  der  kanadischen  Linie  blieben  bisher  alle  weit  zurück  hinter 
dem,  was  man  auf  dem  Atlantischen  Ozean  von  modemer  Dampf- 
schiffahrt zu  verlangen  gewöhnt  ist  Das  soll  jetzt  anders  werden. 
Vor  allem  beginnen  die  Amerikaner  selbst,  seitdem  sie  Hawai  und  die 
Philippinen  in  ihren  Machtbereich  gezogen  haben,  der  pacifischen 
Schiffahrt  weit  größere  Aufmerksamkeit  zuzuwenden  als  bisher.  „The 
creation  of  an  American  mercantile  marine  on  the  Pacific^'  —  sagt 
Eugene  T.  Chamberlain,  der  Commissioner  of  Navigation  in  den  Ver- 
einigten Staaten  —  „is  essentially  a  national  preposition,  involving 
the  development  of  American  strength,  international,  political  and 
naval.^^  Und  nicht  wird  man  müde  in  den  Vereinigten  Staaten,  in 
diesem  Sinne  zu  agitieren.  MacEinley  hat  beim  Stapellauf  des 
Schlachtschiffes  „Ohio''  in  San  Francisco  nachdrücklich  ausgeführt,  die 
Amerikaner  müßten  eine  gute  Dampferlinie  nach  den  Philippinen 
haben,  Dampfer  unter  amerikanischer  Flagge,  von  amerikanischen  Ar- 
beitern gebaut  und  mit  amerikanischen  Matrosen  bemannt;  sein  Nach- 
folger vertritt  mit  noch  größerer  Engerie  denselben  Standpunkt 

Schon  bisher  ist  es  nicht  bei  bloßen  Worten  geblieben.  Bereits 
in  den  Jahren  1884 — 1894  haben  die  amerikanischen  Schiffe  an  der 
pacifischen  Küste  um  125000  t  zugenommen,  während  sie  an  der 
atlantischen  Küste  um  180  000  t  sich  verringerten.  Und  jetzt  stehen 
die  Amerikaner  im  Begriff,  hier  im  Stillen  Ozean  alles  zu  überbieten, 
was  auf  dem  Gebiete  des  Ozeanverkehrs  bisher  geleistet  wurde.  Die 
unter  der  Leitung  von  James  Hill  stehende  Great  Northem-Bahn,  die 
von  ihrem  östlichen  Endpunkte  am  oberen  See,  von  Duluth  aus,  be- 
reits seit  Jahren  eine  Dampferlinie  nach  dem  durch  den  Eriekanal 
mit  New  Tork  verbundenen  Umschlagsplatz  Buffalo  unterhält,  will  sich 
nämlich  nicht  mehr  damit  begnügen,  durch  die  genannte  Postdam]tfer- 
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Gesellschaft  mit  Ostasien  in  Yerbindung  zu  stehen;  sie  hat  eine  eigene 
Dampferlinie  gegründet:  James  S.  Hills  Great  Northern  Steamship  Co., 
für  die  auf  den  Werften  der  New  England  Shipbuilding  Co.  in  Con- 
necticnt  drei  Dampfer  im  Baa  sind,  die  nach  Angaben  des  englischen 
EoDSüls  in  Seattle  zwar  nur  eine  Geschwindigkeit  von  14  Knoten  in 
•der  Stunde  erzielen  sollen,  doch  mit  einer  Wasserverdrängung  von 
S3  000  t  an  Größe  alles  weit  übertreffen,  was  bisher  auf  sämtiichen 
Meeren  schwimmt 

Neben  den  Amerikanern  und  trotz  ihrer  Bührigkeit  schenken  aber 
auch  andere  Nationen  neuerdings  dem  Ostgestade  des  Stillen  Ozeans 
erhöhte  Beachtung.  So  haben  kürzlich  die  Englander  eine  Neuerung 
im  Weltverkehr  durchgeführt  Sie  lassen  Dampfer  zwischen  der  West- 
küste Nordamerikas  und  Europa  über  die  ostasiatischen  Häfen  und 
durch  den  Suezkanal  verkehren.  Zuerst  richtete  im  Jahre  1900  die 
Glen  Line  von  Tacoma  aus  eine  solche  Linie  ein;  ihr  folgte  alsbald 
mit  monatlichen  Fahrten  von  Seattle  aus  die  China  Mutual  Steam 
Navigation  Co.  So  gelangt  der  Weizen  aus  den  Pacifiostaaten  der 
Union  zum  erstenmal  auf  Dampfern  statt  auf  Segelschiffen  nach  Europa. 

Wichtiger  für  uns  ist,  daß  Aussicht  vorhanden  ist,  daß  auch  die 
deutsche  Flagge,  die  bisher  den  Stillen  Ozean  nicht  regelmäßig  kreuzte, 
wie  es  die  englische,  amerikanische  und  japanische  tat,  einen  Anteil 
an  der  transpacifischen  Dampfschiffahrt  sich  erwirbt 

Am  Güterverkehr  zwischen  Amerika  und  Ostasien  ist  allerdings 
•die  deutsche  Schiffahrt  bereits  bisher  nicht  unbeteiligt  geblieben ;  denn 
im  Jahre  1898  hat  die  Hamburg- Amerika-Iinie  und  die  Hamburger 
Firma  Robert  M.  Sloman  &  Co.  in  Gemeinschaft  mit  einem  Beeder 
aus  Liverpool  (T.  B.  Royden]  unter  dem  Namen  „United  States  and 
€hina-Japan  Steamship  Line''  eine  Dampferlinie  eingerichtet,  auf  der 
monatlich  abwechselnd  ein  deutscher  und  ein  englischer  Dampfer  von 
New  Tork  aus  durch  den  Suezkanal  nach  Singapore,  Hongkong, 
Schanghai,  Nagasaki,  Kobe  und  anderen  ostasiatischen  Plätzen,  nach 
«denen  sich  Ladung  bietet,  abgefertigt  wird.  Zwischen  der  Westküste 
Amerikas  und  der  Ostküste  Asiens  bestand  dagegen  eine  Dampfer- 
Terbindung  unter  deutscher  Flagge  bisher,  wie  gesagt,  nicht  Diese 
«inzige  große  Lücke  in  dem  sonst  den  Erdball  rings  umspannendea 
Netze  deutscher  Dampferlinien  hat  sich  in  den  letzten  Jahren  bereits 
immer  enger  zusammengezogen.  Seit  mehr  als  einem  Jahrzehnt  be- 
:suchen  unsere  großen  Reichspostdampfer  Adelaide,  Melbourne  und 
Sydney  auf  Australien;  seit  Oktober  1899  fahren  sie  nicht  mehr  bis 
Schanghai,  sondern  weiter  nach  Yokohama;  im  engen  Anschluß  an  sie 
hat  sich  am  Westgestade  des  Stillen  Ozeans  von  den  Südsee-Inseln 
bis  zu  den  verschiedenen  Endpunkten  der  ersten  Transkontinentalbahn 
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Asiens  eine  weitverzweigte  und  engverknüpft«  Beibe  von  deutschen 
Dampferlinien  gebildet;  seit  September  1899  debnt  endlich  auf  ameri- 
kanischer Seite  die  jüngst  mit  der  Hamburg-Amerika-Linie  in  engere 
Verbindung  getretene  Deutsche  Dampfschiffahrts-Gesellschaft  Kosmos 
in  Hamburg  ihre  Fahrten  um  Eap  Hom  herum  alle  drei  Wochen^ 
über  San  Diego  und  Los  Angelos  hinaus,  bis  San  Francisco  aus. 

Eine  Verbindung  dieser  Yon  deutschen  Dampfern  regelmäßig  be- 
reits aufgesuchten  Hafenplätze  durch  eine  den  Stillen  Ozean  kreuzende 
deutsche  Dampferlinie  scheint  jetzt  bevorzustehen.  Die  Hamburg- 
Amerika-Linie  hat  nämlich  wegen  einer  solchen  Dampferverbindun^ 
Verhandlungen  angeknüpft  mit  einer  der  größten  nordamerikanischen 
Eisenbahnen,  die  jüngst  in  San  Francisco  eine  Endstation  eingerichtet 
haben  soll  und  Schienenverbindung  besitzt  sowohl  nach  Galveston  am 
Mexikanischen  Meerbusen  als  auch  nach  New  York,  zwei  Häfen,  in 
denen  die  Hamburg- Amerika-Linie  bekanntlich  eine  Stellung  einnimmt, 
wie  sie  von  keiner  fremden  Dampfergesellschaft  erreicht  wird.  Es  ist 
zu  hoffen  und  zu  wünschen,  daß  diese  Verhandlungen  Erfolg  haben, 
und  daß  die  deutsche  Schiffahrt  dann  auf  dem  Stillen  Ozean  im  Ver- 
kehr zwischen  dem  amerikanischen  und  asiatischen  Kontinent  ähnliche 
Triumphe  feiert  wie  im  Verkehr  Europas  mit  Amerika,  Asien  und 
Australien. 

Eine  solche  Linie  über  den  Süllen  Ozean,  die  auch  den  deutschen 
Handel  an  der  Westküste  Südamerikas  bedeutsam  stärken  könnte, 
würde  ihre  volle  Bedeutung  erst  erlangen  in  der  Zukunft.  Sie  ge- 
winnt an  Wichtigkeit  mit  der  endgültigen  Eröffnung  der  Sibirischen 
Eisenbahn,  mit  der  ganzen  Weiterentwicklung  von  Ostasien,  insbesondere 
von  China  und  Japan,  mit  der  Entwicklung  auch  unseres  vergrößerten 
Kolonialbesitzes  in  der  Südsee.  Ganz  besonders  aber  wird  ihre  Be- 
deutung gehoben,  wenn  die  mittelamerikanische  Landenge  durchstochen 
und  damit  ein  neuer  schiffbarer  Weg  in  den  Stillen  Ozean  geschaffen 
wird,  der  unmittelbar  hineinführt  in  seinen  mittleren  wichtigsten  Teil. 
Das  wäre  ein  Ereignis,  das  alle,  auch  die  deutschen  Schiffahrtsinteressen 
im  Stillen  Ozean  wesentlich  berühren  würde. 

Allerdings  wird  die  Durchstechung  der  mittelamerikanischen  Land- 
enge, für  die  bekanntlich  ein  Alexander  v.  Humboldt  die  ersten  Studien 
an  Ort  und  Stelle  gemacht  hat,  regelmäßig  in  ihrer  Tragweite  stark 
überschätzt.  Keineswegs  ist  sie  für  den  Welthandel  von  gleich  tief- 
greifender Bedeutung  wie  der  Bau  des  Suezkanals.  Ganz  abgesehen 
davon,  daß  das  Karaibische  Meer  natürlich  den  Vergleich  mit  dem 
Mittelmeer  nicht  aushält,  so  öffnen  sich  hinter  dem  Suezkanal  in  bunter 
Folge  die  Länder,  die  von  jeher  als  die  von  der  Natur  am  reichsten 
ausgestatteten   gegolten   haben,  während   hinter  dem  amerikanischen 
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Kanal  die  weite  „Wasserwüste'^  des  Stillen  Ozeans  sich  breitet.  So 
groß  ist  diese  ausgedehnteste  Wasserfläche  unseres  Erdballs ,  daß  der 
Weg  durch  einen  amerikanischen  Isthmuskanal  für  eine  Fahrt  von 
Europa  nach  Ostasien  überhaupt  nicht  in  Betracht  kommt  Denn  der 
Weg  durch  den  Suezkanal  ist  kürzer,  von  Marseille  nach  Singapore 
um  mehr  als  die  Hälfte,  aber  auch  von  Liverpool  nach  Yokohama 
noch  immer  um  346  Seemeilen.  Wichtiger  aber  noch  als  dieser  Vor- 
Sprung  in  der  Entfernung  sind  andere  Vorteile.  Auf  der  Beute  durch 
den  Suezkanal  folgen  sich  in  gleichen,  nicht  zu  großen  Abstanden 
Hafenplätze  rührigsten  Lebens;  in  ihnen  kann  die  Ladung  vervoll* 
ständigt,  kann  Proviant,  können  vor  allem  Kohlen  eingenommen  werden. 
Auf  der  amerikanischen  Route  fehlen  solche  Zwischenhäfen;  am  Aus- 
gangspunkt muß  für  volle  Ladung  gesorgt  werden;  für  eine  Fahrt  von 
7000  Meilen  muß  das  Schiff  die  Kohlen  mit  sich  führen.  Je  größer 
aber  das  tote  Gewicht  der  Kohlen  in  einem  Schiffe  ist,  um  so  weniger 
ßaum  ist  für  Güter  verfügbar,  und  je  länger  die  durch  Zwischen- 
häfen nicht  unterbrochene  Fahrt  ist,  um  so  kostspieliger  ist  jede  Ge- 
schwindigkeitssteigerung. Die  Selbstkosten  des  Dampfschiffsbetriebes 
würden  aber  größer  sein  auf  der  Beute  nach  Westen,  als  auf  der 
nach  Osten.  Und  nicht  nur  die  Selbstkosten  des  Betriebes,  auch  das- 
Bisiko.  Denn  es  ist  nicht  wahrscheinlich,  daß  durch  die  Landenge 
von  Mittelamerika  ein  Niveaukanal  gebaut  wird,  wie  es  der  Suezkanal 
ist;  man  wird  vielmehr  von  Schleusen  nicht  absehen  können;  durch 
Schleusen  wird  jedoch  die  Durchfahrt  durch  den  Kanal  nicht  nur 
erschwert  und  verlangsamt,  sondern  auch  gefahrlicher;  jede  Bisiko- 
steigerung  ist  aber  bei  dem  Kapitalwert,  den  ein  moderner  Dampfer 
darstellt,  von  größtem  Einfluß.  Aus  allen  diesen  Gründen  kommt  von 
Europa  aus  der  Weg  durch  einen  mittelamerikanischen  Kanal  nicht  in 
Frage  für  die  Fahrt  nach  Ostasien,  sondern  im  wesentlichen  nur  für 
die  Fahrt  nach  der  Westküste  Amerikas,  die  zwar  reich  und  fruchtbar, 
aber  auch  durch  hohe  Gebirgs wände,  wie  die  Sierra  Nevada  und  die 
Kordilleren,  stark  eingeschnürt  ist- 

Yerringert  so  die  allgemeine  geographische  Lage  die  Bedeutung 
eines  mittelamerikanischen  Kanals  gegenüber  dem  Suezkanal,  so  stellt 
auch  die  Entwicklung  der  Yerkehrsverhältnisse  ihn  ungünstiger.  Außer 
der  Beute  um  Afrika,  für  die  auch  Amerika  eine  vollwertige  Parallele 
aufweist,  hat  der  Suezkanal  kaum  einen  Konkurrenzweg;  die  geschil- 
derte sog.  „Überlandroute^^  durch  Ägypten  entsprach  und  entspricht 
zu  wenig  modernen  Yerkehrsanforderungen,  um  ernstlich  als  Mit- 
bewerber in  Betracht  zu  kommen,  und  eine  Eisenbahnkonkurrenz  be- 
steht, wenn  von  der  weit  entfernten  Sibirischen  Bahn  abgesehen  wird, 
überhaupt  nicht,  solange  die  russischen  Eisenbahnen  in  Transkaspien 
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noch  nicht  bis  znr  Eüste  geführt  oder  mit  den  indischen  yerknüpft 
sind  und  solange  die  Bagdadbahn  noch  nicht  gebaut  ist  Ganz  anders 
bei  dem  amerikanischen  Kanal.  Zur  Westküste  Amerikas  fuhren  zahl- 
reiche dem  Durchgangsverkehr  bereits  dienende  Schienenwege,  und  wie 
jetzt  das  Eapitalinteresse  dieser  Facificbahnen  gegen  den  mittelamerika- 
nischen Eanalbau  agitiert  und  wühlt,  so  wird  die  Konkurrenz  später 
nicht  minder  sich  fühlbar  machen. 

Aber  wenn  auch  der  mittelamerikanische  Kanal  gegen  den  Suez- 
kanal in  seiner  Bedeutung  für  den  Welthandel  weit  zurücksteht,  bauen 
wollen  ihn  die  Amerikaner  doch.  Über  die  wirtschaftlichen  Gründe 
gewinnen  bei  ihnen  politische  und  militärische  Bücksichten  mehr  und 
mehr  das  Übergewicht.  Der  politische  Ehrgeiz  der  Vereinigten  Staaten 
ist,  zumal  seit  dem  beutereichen  Krieg  mit  Spanien,  auf  zwei  Ziele 
hauptsächlich  gerichtet:  auf  Ostasien,  vor  dessen  Küste  in  den  Philip- 
pinen ein  fester  Vorposten  gewonnen  ist,  und  auf  Südamerika,  zu  dem 
gleichsam  Kuba  und  Fortorico  ein  Sprungbrett  bilden  sollen  und  das 
mit  Hilfe  der  Monroedoktrin  nicht  nur  rechtlich,  sondern  auch  wirt- 
schaftlich in  den  Bannkreis  Nordamerikas  einst  gezogen  werden  soll. 
Es  sind  das  die  beiden  Gebiete,  denen  gegenüber  die  Vereinigten  Staaten, 
im  scharfen  Gegensatze  zu  ihrem  übrigen  Handel,  eine  ausgesprochene 
passive  Handelsbilanz  besitzen;  betrug  doch  im  Jahrzehnt  1888 — 1897 
die  Einfuhr  aus  Südamerika  1066,  die  Ausfuhr  dortbin  nur  839  Hill. 
Dollar,  und  die  Einfuhr  aus  ganz  Asien  743,  die  Ausfuhr  dorthin  nur 
221  MilL  Dollar. 

Was  Ostasien  anlangt,  so  betrachtete  man  es  in  Amerika  lange 
Zeit  gleichsam  nur  von  der  eigenen,  schneller  entwickelten  Ostküst-e 
aus,  die  auf  den  Atlantischen  Ozean  angewiesen  ist  und  ihren  Handel 
mit  China,  Japan  und  Indien  noch  heute  zum  großen  Teil  durch  den 
Suezkanal  lenkt;  von  hier  aus  betrachtet  erschien  auch  den  Nord- 
amerikanem  Ostasien  als  der  ferne  Osten,  in  höherem  Maße  sogar 
noch  als  den  Europäern.  Langsam  aber  wandte  man  in  den  Vereinigten 
Staaten  das  Gesicht.  Je  mehr  der  Schwerpunkt  der  nordamerikani- 
schen Bevölkerung  nach  dem  Westen  rückte,  um  so  mehr  lenkte  man 
den  Blick  vom  Atlantischon  Ozean  und  den  jenseits  desselben  liegen- 
den Industriestaaten  zum  Stillen  Ozean  und  zu  den  jenseits  von  ihm 
liegenden  Millionenländern,  die  eben  erst  tastende  Schritte  zu  moderner 
Entwicklung  versuchen;  und  wenn  die  Nordamerikaner  die  Welt  so 
von  ihrer  Pacificküste  betrachten,  dann  wandelt  sich  der  „ferne  Osten" 
in  den  „nahen  Westen".  In  diesem  Sinne  hat  schon  Präsident  Arthur 
die  Vereinigten  Staaten  „The  Great  Pacific  Power"  genannt.  Was 
damals  ein  vereinzelter  Anspruch  war,  ist  heute  die  Ansicht  vieler. 
„Unser  hauptsächlichster  Handel  wird  in  Zukunft  nach  Asien  gerichtet 
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sein;  der  Stille  Ozean  ist  unser  Meer; . . .  auf  Chinas  Handel  werden 
wir  unsere  kommerzielle  Znknnft  zu  gründen  haben^^  —  so  sagte 
Senator  Beveridge  in  einer  vielbeachteten  Sede  am  9.  Jannar  1900 
im  amerikanischen  Kongreß,  und  ein  großer  Teil  seines  Volkes  hat 
ihm  zugestimmt.  Ein  wichtiges  Mittel  zur  Erreichung  dieses  Zieles  ist 
der  mittelamerikanische  Kanal;  denn  er  wird  der  exportkraftigen  Ost- 
küste Nordamerikas  erst  einen  brauchbaren  Seeweg  nach  Ostasien 
schaffen  und  sie  dort  noch  mehr,  als  heute,  konkurrenzfähig  machen 
mit  Europa. 

Zweitens  aber  hofft  man  durch  einen  mittelamerikanischen  Kanal 
den  europäischen  —  und  das  heißt  zum  großen  Teil  deutschen  — 
Einfluß  in  Südamerika  zu  verdrangen.  Denn  während  bisher  der 
Seeweg  von  Nordamerikas  Ostküste  nach  der  Westküste  Südamerikas 
durch  die  Magellanstraße  weiter  ist,  als  der  von  Europa  dorthin,  schafft 
der  mittelamerikanische  Kanal  eine  direkte,  fast  in  gerader  Linie  ver- 
laufende Wasserverbindung,  die  den  bisherigen  Yorsprung  Europas  ins^ 
Oegenteil  wandelt 

Und  indem  die  Nordamerikaner  so  ihr  Hauptaugenmerk  auf  Ost- 
asien und  Südamerika  richten,  ohne  andere  Märkt-e  dabei  zu  vernach- 
lässigen, hoffen  sie  das  Ziel  zu  erreichen,  das  in  der  amtlichen  Ein- 
leitung zum  letzten  Jahresbericht  der  amerikanischen  Konsuln  wie 
folgt  ausgedrückt  wird:  „Der  Handel  der  Vereinigten  Staaten  nähert 
sich  mit  überraschender  Schnelligkeit  dem  Punkte,  der  aus  ihm  sowohl 
in  industrieller,  wie  in  kommerzieller  und  finanzieller  Beziehung  den 
Mittelpunkt  der  Welt  macht." 

Zu  diesen  wirtschaftspolitischen  Gesichtspunkten,  deren  Bedeutung 
nicht  unterschätzt  werden  kann,  gesellt  sich  —  für  die  Amerikaner 
beide  noch  an  Gewicht  übertreffend  —  ein  militärischer,  der  dem  beim 
Kaiser-Wilhelm-Kanal  vorwaltenden  sehr  ähnlich  ist  Die  Notwendig- 
keit, auf  weitem  Wege  um  das  stürmische  Kap  Hörn  herum  viele 
Millionen  kostende  und  Hunderte  von  Menschen  tragende  Kri^schiffe 
nach  Ostasien  zu  senden,  hat  in  den  Vereinigten  Staaten  den  Wunsch 
in  den  Vordergrund  gerückt,  mit  geringerem  Zeitverlust  und  Bisiko- 
ihre  Flotte  in  beiden  Meeren  verwenden  zu  können.  Soll  aber  der 
Kanal  Kriegszwecken  dienen,  dann  muß  er  ganz  in  der  Gewalt  der 
Vereinigten  Staaten  sein,  dann  muß  er  kein  neutraler,  sondern  ein 
amerikanischer  Kanal  werden  und  Befestigungen  erhalten,  Befestigungen 
an  seinen  Mündungen  und  an  seinem  ganzen  Laufe;  denn  sonst  kann 
jede  feindliche  Flotte  von  außen  und  jeder  Anschlag  der  unzuverlässigen 
Bewohner  im  Inland  ihn  im  entscheidenden  Augenblick  unbrauchbar 
machen.  Das  ist  der  Grund,  weswegen  die  Amerikaner  für  den 
Nicaraguakanal  eintreten. 
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Vergleicht  man  nämlich  unparteiisch  die  heute  wieder  mehr  denn 
je  miteinander  konkurrierenden  Projekte  des  Panama-  und  des  Nicaragua- 
kanals, so  kann  man  kaum  im  Zweifel  darüber  sein,  daß  nicht  dem 
Nicaraguakanal  der  Vorzug  gebührt    Schon  ein  Moment  könnte  dafür 
fast  ausschlaggebend  erscheinen.     Das  sind   die  Endhäfen  am  Atlan« 
tischen   und  Pacfifischen  Ozean.    Kolon   und  Panama  haben  als  See- 
häfen sich  bereits  bewährt  und  können  erhalten  und  verbessert  werden ; 
auf  der  Route  des  Nicaraguakanals  müssen  brauchbare  Häfen  eist  ge- 
schaffen werden,  und  die  vergeblichen  Anstrengungen,  der  Versandung 
Greytowns  ein  Ziel  zu  setzen,  eröffnen  in  dieser  Beziehung  nicht  ge- 
rade günstige  Aussichten.    Aber  auch   der  Eanalbau  selbst  stößt  auf 
der  nördlicheren  Route  auf  größere  Schwierigkeiten.    Die  Gefahr  der 
Erdbeben,   die  um  so  bedenklicher  ist^  als  mächtige  Schleusenbauten 
sich  hier  nicht  vermeiden  lassen,  ist  größer  in  der  umnittelbaren  Nahe 
des  vulkanischen  Nicaraguasees;  der  in  den  Tropen  oft  so  verhängnis- 
volle Regenfall  ist  hier  dreimal  so  stark,  wie  weiter  im  Süden;  auch 
die  Behauptung  Professor  Heilprims,  der  Wasserspiegel  des  im  ameri- 
kanischen Projekt  eine  so  große  Rolle  spielenden  Nicaraguasees  sei  im 
starken  Sinken  begriffen,  ist  meines  Wissens  noch  nicht  als  falsch  er- 
wiesen.    Dazu  kommt,  daß  die  Erdarbeiten  umfangreicher,  daher  auch 
die  Kosten  nach  dem  Voranschlag  um  150,  nach  anderer  sachverstän- 
diger Ansicht  um  400 — 500  Mill.  Mk.  höher  sind,  und  daß  nicht  nur 
der   Bau  noch  nicht  begonnen  isty  sondern  anscheinend  noch  nicht 
einmal  ausreichende  Aufnahmen  und  Vorarbeiten  vorliegen.   Dem  gegen- 
über sind  vom  Panamakanal,  der  nur  etwa  ein  Viertel  der  Länge  des 
Nicaraguakanals  hat  und  daher  auch  in   etwa  ein  Viertel  der  Zeit 
durchfahren  werden  kann,  eine  Menge  noch  heute  wertvoller  Arbeiten 
von  der  Lessepsschen   Gesellschaft,    die   in  unerhörter   Mißwirtschaft 
1300  Mill.  Francs  bekanntlich  verausgabt  hat,  schon  ausgeführt;  Werk- 
stätten und  Arbeiter  sind  vorhanden,  Telegraph  und  Telephon  längs 
der  Kanallinie  in  Betrieb.    Und  nicht  hat  seit  dem  Panamakrach  die 
Arbeit  geruht.     Abgesehen  davon,  daß  sie   bedachtsam  an  Ort  und 
Stelle  von  der  neuen  Panamagesellschaft  fortgesetzt  ist^  sind  auch  neue 
Pläne  sorgsam  aufgestellt  und  von  einer  internationalen  Kommission, 
der    von    deutscher  Seite    die   Erbauer    des  Kaiser- Wilhelms-Kanals, 
Fülscher  und  Koch,  angehörten,  aufs  eingehendste  geprüft  worden. 
Die  für  die  erste  Gesellschaft  verhängnisvoll   gewordenen   technischen 
Schwierigkeiten,  die  aus  der  zu  Rutschungen  neigenden  Bodenbeschaffen- 
heit des  zu  durchstechenden  Culebrapasses  und  aus  den  starken  An- 
schwellungen des  Chagresflusses  erwuchsen,   dürfen  auf  Grund  dieser 
neuen  Arbeiten  anscheinend  als  überwunden  betrachtet  werden.    Und 
wenn  auch  der  Panamakanal  zunächst,   wie  der  Nicaraguakanal,  nur 
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als  ein  Schleosenkanal  geplant  ist,  so  besteht  hier  doch  wenigstens  die 
Möglichkeit,  einen  Niveankanal  herzustellen,  wie  es  der  Suezkanal 
glücklicherweise  ist. 

Erwägt  man  alle  diese  Umstände,  so  gebührt  unstreitig  im  all- 
gemeine^  dem  umgearbeiteten  Panamakanalprojekt  der  Vorzug.  Wenn 
man  trotzdem  in  den  Vereinigten  Staaten  mit  Entschiedenheit  für  den 
Nicaraguakanal  sich  ausgesprochen  hat,  so  liegen  die  dafür  maßgebenden 
Gründe,  wie  gesagt,  nicht  auf  wirtschaftlichem  Qebiet  Entscheidend 
dürfte  vielmehr  gewesen  sein,  daß  man  die  Aussicht  für  gering  hielt, 
beim  Bau  des  Panamakanals  den  europäischen  Einfluß  jemals  zu 
beseitigen,  daß  man  dagegen  der  Hoffnung  lebte,  in  der  Nicaraguaroute 
einen  Kanal  bauen  zu  können,  der  ausschließlich  amerikanisch  ist, 
nicht  internationalen,  sondern  nationalen  Zwecken  in  erster  Linie, 
allenfalls  ausschließlich  dient,  und  die  Wehrkraft  der  Vereinigten  Staaten 
zur  See  hebt 

Sollte  aber  der  Nicaraguakanal  überwiegend  zu  militärischen 
Zwecken  —  wofür  kein  Geringerer  als  Kapitän  Maham  nachdrücklich 
eingetreten  ist  —  gebaut  werden,  dann  konnte  das  sog.  Hay-Pauncefote- 
Abkommen  vom  5.  Februar  1900  nicht  innegehalten  werden,  denn  es 
beseitigte  zwar  die  Bestinmiung  des  aus  dem  Jahre  1850  stanunenden 
Clayton-Bulwer-Vertrages,  wonach  der  Kanal  von  England  und  Nord- 
amerika gemeinsam  gebaut^  yerwaltet  und  betrieben  werden  sollte,  es 
bedingte  aber  Neutralität  des  Kanals  aus  und  verbot  Befestigungen. 
Diese  Konsequenz  ist  in  Washington  auch  alsbald  gezogen  worden. 
Am  13.  Dezember  1900  hat  der  Senat,  ohne  dessen  Genehmigung 
Verträge  der  Vereinigten  Staaten  mit  anderen  Mächten  keine  Gültig- 
keit erlangen,  mit  65  gegen  17  Stimmen  das  erwähnte  englisch- 
amerikanische Abkommen  mit  dem  dasselbe  illusorisch  machenden  Zu- 
satz angenommen,  daß  seine  Bestimmungen  nicht  angewandt  werden 
sollen  auf  Maßregeln,  „welche  die  Vereinigten  Staaten  far  notwendig 
finden  mögen,  um  durch  ihre  eigenen  Streitkräfte  die  Verteidigung  der 
Vereinigten  Staaten  und  die  Aufrechthaltung  der  öffentlichen  Ordnung 
zu  sichern'^ 

Zumal  da  alsbald  von  einflußreichen  Senatsmitgliedern  —  voran 
der  frühere  Staatssekretär  John  W.  Fester  —  erklärt  wurde,  der  Kon- 
greß brauche  sich  an  den  Clayton-Bulwer- Vertrag  nicht  gebunden  zu 
erachten,  denn  ein  Volk  von  76  Millionen  könne  sich  nicht  binden 
lassen  durch  einen  Vertrag,  den  es  abschloß,  als  es  erst  23  Millionen 
zählte,  konnte  England  dieser  Zusatzbestimmung,  die  den  Kanal  trotz 
des  neuen  Vertrages  zu  einem  nationalen  machte,  nicht  zustimmen. 
So  mußten  die  Verhandlungen  zwischen  den  noch  immer  von  Sieges- 
mut erfüllten  Vereinigten  Staaten  und  dem  überall  durch  seinen  afrika- 
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nischen  Krieg  gehemmten  England  wieder  aufgenommen  werden.  Da- 
durch ist  die  endgültige  Entscheidung  in  der  wichtigen  Frage  wieder 
vertagt  und  damit  erreicht  worden,  was  die  wirtschaftlichen  Gegner 
des  Nicaraguakanals  zunächst  erstrebten.  Diese  wirtschaftlichen  Gegner 
innerhalb  und  auBerhalb  des  Landes  sind  nicht  zu  unterschätzen.  Es 
sind  —  wie  wir  sahen  —  insbesondere  die  größten  amerikanischen 
Eisenbahngesellschaften  mit  ihrer  ganzen  politischen  Elientelschaft  und 
alle,  die  am  alten  und  neugeplanten  Panamakanal  interessiert  sind; 
wie  jene  alles  aufbieten,  den  Bau  jedes  Kanals  in  der  mittelamerika- 
nischen Landenge  zu  verhindern,  so  trachten  diese  wenigstens  danach^ 
daß  nicht  der  Nicaraguakanal  gebaut  wird. 

Dieser  wirtschaftlichen  Gegnerschaft  wird  hinfort  infolge  des  Ver- 
haltens der  amerikanischen  Volksvertretung  eine  politische  sich  not- 
wendigerweise hinzugesellen.  An  ihrer  Spitze  steht  das  durch  die- 
rücksichtslose  Ignorierung  eines  kaum  abgeschlossenen  Vertrages  heraus- 
geforderte England.  Aber  nicht  nur  England  muß  im  eigenen  Interesse^ 
den  Bau  eines  ausschließlich  amerikanischen  Kanals  zu  hindern  suchen; 
im  Gegensatz  zur  englischen  Opposition  gegen  den  Suezkanal,  müssen 
dieses  Mal  auch  Frankreich  und  Deutschland  auf  Englands  Seite  treten. 
Wir  müssen  es  möglichst  zu  verhindern  suchen,  daß  ein  neuer  Ein- 
gang ins  größte  Weltmeer  geschaffen  wird,  dessen  Benutzung  uns  er- 
schwert wird.  Eine  neue  Weltstraße  von  solcher  Bedeutung  muß  uns^ 
Deutschen  ebenso  offen  stehen,  wie  irgend  einem  anderen  Volke.  Da- 
zu  sind  unsere  Interessen  im  Stillen  Ozean  schon  heute  zu  groß;  si& 
aufgeben,  hieße  verzichten  auf  die  Stellung  als  Großmacht^ 

Gelingt  es  jedoch,  die  neue  Schiffahrtsstraße  zum  Stillen  Ozean 
der  deutschen  Flagge  ebenso  offen  zu  halten  wie  irgend  einer  andern^ 
so  besteht  gute  Aussicht,  daß  die  deutschen  Schiffahrtsinteressen  intk 
Stillen  Ozean  kräftig  sich  fortentwickeln.  Wie  deutsche  Schiffahrt  im 
pacifischen  Mündungsgebiet  eines  etwaigen  Kanals  —  nach  Norden, 
wie  nach  Süden  zu  —  eine  sichere  Stellung  sich  erworben  hat,  sa 
sind  auch  an  der  amerikanischen  Ostküste  deutsche  Schiffe  in  bevor- 
zugter Lage.  Insbesondere  nach  Ostindien  und  Mittelamerika  betreibt 
allein  die  Hamburg-Amerika-Linie  seit  Jahren  sieben  Linien.  Durch 
den  jüngst  erfolgten  Erwerb  der  Atlaslinie,  die  mit  ihren  sieben  Dampfern 
New  Tork  regelmäßig  mit  Jamaica,  Haiti  und  Mittelamerika  verband^ 
hat  sie  nicht  nur  diesen  Linien,  ihren  nord-  und  mitt«lamerikanischen 


^  Unter  dem  Druck  des  Büdafrikanischen  Krieges  hat  England  sich  im 
wesentlichen  den  Wünschen  der  Vereinigten  Staaten  gefügt  Damit  sind  die 
politischen  Bedenken,  die  gegen  die  Panamaroute  sprachen,  beseitigt  worden 
und  die  wirtschaftlichen  Gründe  konnten  sich  jetzt  zu  ihrem  Gunsten  siegreich 
zur  Geltung  bringen. 
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Dienst  yerknüpfend,  eine  achte  hinzufügt^  sondern  angeblich  zugleich 
Vorrechte  erworben,  die  diese  englische  Gesellschaft  für  einen  Trans- 
Isthmnsverkehr  besessen  haben  soU.  So  bereits  jetzt  in  der  Lage,  einen 
Verkehr  zwischen  den  beiden  Meeren  in  der  mittelamerikanischen 
Landenge  zu  organisieren,  wird  die  Hambnrg-Amerika-Linie  nach  Er- 
öffianng  eines  Kanals,  der  den  Schiffen  aller  Flaggen  gleich  zugänglich 
ist,  leicht  eine  unmittelbare  Verbindung  zwischen  den  unter  ihrem 
Einfluß  stehenden  Dampferlinien  im  Atlantischen  und  Stillen  Ozean 
herstellen  können. 

Dieser  Möglichkeit  aber  nicht  darch  politische  Gründe  beraubt 
zu  werden,  ist  um  so  wichtiger,  als  seit  einigen  Jahren  die  Zeit- 
ereignisse mit  vereinter  Kraft  dahin  zu  drängen  scheinen,  den  Stillen 
Ozean  auch  wirtschaftlich  und  politisch  zu  dem  zu  machen,  worauf 
die  geographischen  Verhältnisse  weisen:  zum  größten  Verkehrsgebiet 
der  Welt  Alles  deutet  darauf,  daß  diese  ausgedehnteste  Wasserfläche 
unseres  Planeten  —  die  nach  Batzels  Wort  berufen  ist,  den  Schauplatz 
der  Geschichte  über  die  Südhalbkugel  der  Erde  zu  breiten,  wie  es  der 
Atlantische  Ozean  über  die  Nordhalbkugel  getan  hat  —  zum  „Mittelmeer 
der  ganzen  Welt'',  wie  Napoleon  L  prophezeit  hat,  zum  „chief  theatre 
in  the  world's  great  hereafter''  wird,  wie  im  Jahre  1868  William  Seward 
sagte,  den  seine  Landsleute  noch  heute  als  einen  der  hervorragendsten 
amerikanischen  Staatsmänner  verehren.  * 
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Die  finanzielle  Behandlung  der  Binnenwasser- 
straßen. 


Ein  Versuch  der  Vereinheitlichung  des  deutschen 

Binnenverkehrswesens.^ 

Die  Frage,  die  auf  der  diesmaligen  Tagung  uns  zuerst  zu  be- 
schäftigen haty  erscheint  beim  ersten  flüchtigen  Blick  enger  umgrenzt^ 
höheren  Gesichtspunkten  weniger  zuganglich,  als  das  regelmäßig  bei  den 
Problemen,  die  der  Verein  für  Sozialpolitik  zum  Gegenstand  seiner 
Verhandlungen  wählt,  der  Fall  zu  sein  pflegt  Kämen  auch  nnr  die 
Binnenschiffahrtsabgaben  in  Betracht,  die  heute  auf  deutschen  Wasser- 
straßen erhoben  werden,  so  handelte  es  sich  in  der  Tat  nur  um  eine 
Fülle  kleiner  Fragen,  die  wohl  lokale  Interessentenkreise  zeitweise  er- 
regen können;  aber  praktisch  und  theoretisch  kaum  bedeutungsroll 
genug  wären,  um  das  Interesse  einer  Versammlung,  wie  der  heutigen, 
zu  fesseln. 

Erweitert  wurde  der  Ereis  des  Interesses  durch  das  neue  preußi- 
sche Gesetz  über  die  Erbauung  eines  Kanals  zwischen  Bhein  nnd 
Weser.    In  ihm  heißt  es  bekanntlich  in  §  9i: 

„Von  der  Inbetriebsetzung  des  Kanals  vom  Bhein  zur  Weser 
an  sind  Gebühren  zum  Ausgleich  für  die  Kosten  der  Verbesserung 
und  Unterhaltung  der  natürlichen  Binnenschiffahrtsstraßen,  soweit 
diese  durch  staatliche  Aufwendungen  eine  über  das  natürliche  Maß 
hinausgehende  Verbesserung  oder  Vertiefung  erfahren  haben,  zu  er- 
heben." 

Doch  auch  diese  Bestimmung  zeigt  noch  nicht  die  ToUe  Tragweite 
des  Problems,  das  uns  zu  beschäftigen  hat.  Es  handelt  sich  um  mehr 
als  das  unschöne  Wortgebilde  „Binnenschiffahrtsabgaben"  erkennen  läßt 
Es  handelt  sich  im  letzten  Grunde  um  die  wichtige  Frage,  ob  wir  in 
der  finanzpolitischen  Entwicklung  unseres  gesamten  Binnenverkehrs  an 
einem  gewissen  Abschluß  angelangt  sind  oder  ob  wir  erst  an  der 
Schwelle  einer  großen  neuen  Entwicklung  stehen. 

^  Beferat,  erstattet  in  der  GeneralyerBammlung  des  VereinB  ftir  Sonal- 
poUtik  in  Mannheim  am  25.  September  1905. 
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Auf  der  einen  Seite  sieht  man  in  der  heutigen  Verkehrs-  and 
finanzpolitischen  Begelang  unserer  Binnenschiffahrt  den  glücklichen, 
unantastbaren  Abschluß  einer  langen  traurigen  Entwicklung;  auf  der 
•anderen  Seite  will  man  in  dem  Streben,  auch  unsere  Yerkehrspolitik 
mit  den  leitenden  Gesichtspunkten  unserer  gesamten  Wirtschaftspolitik 
in  Einklang  zu  setzen,  gerade  das' beseitigen,  in  dem  man  bisher  eine 
stolze,  fast  heilige  Errungenschaft  aus  der  besten  Zeit  unserer  Volks- 
Entwicklung  erblickte. 

Welchen  Weg  weist  das  Allgemeininteresse  zwischen  diesen  wider- 
streitenden Bestrebungen,  dem  dankbar  und  treu  am  Bestehenden  fest- 
haltenden Eonserratismus  und  dem  nach  neuen  Zielen  strebenden 
Beformeifer? 

Die  Beantwortung  dieser  Frage  teilt  sich  in  zwei  Aufgaben: 

Erstens  müssen  wir  uns  Klarheit  darüber  zu  verschaffen  suchen, 
wie  die  heutige  verkehrspolitische  Lage  unserer  Binnenschiffahrt  ent- 
standen ist  und  wie  weit  die  Gründe,  die  zu  ihr  fahrten,  ihre  alte 
Kraft  noch  heute  bewahrt  haben.  Das  wird  Gelegenheit  bieten,  die 
heutige  Bechtslage  und  ihre  Entstehung  darzulegen. 

Zweitens  gilt  es  zu  untersuchen,  wie  weit  mit  diesem  heutigen 
Zustand  wirtschaftliche  Mißstande  verbunden  sind  und  aus  neuer  Ent- 
wicklung hervorgewachsene  andere  Gründe  Berücksichtigung  bean- 
spruchen und  erfahren  können.  Das  wird  uns  Gelegenheit  geben» 
Einerseits  einen  kurzen  Überblick  über  die  tatsachliche  wirtschaft- 
liche Lage  unserer  Binnenschiffahrt  zu  geben,  anderseits  über  die  im 
Verkehrswesen  anzustrebenden  politischen  Zieleuns  auseinanderzusetzen. 

L  Was  zunächst  also  die  heutige  Bechtslage  anlangt»  so  kann  ich 
auf  ihre  Entstehungsgeschichte,  die  ich  in  meinem  Buche  über  Binnen- 
schiffahrtsabgaben, ^  zum  Teil  auf  Grund  bisher  verschollener  Materialien, 
ausführlich  dargelegt  habe,  an  dieser  Stelle  im  einzelnen  natürlich 
nicht  näher  eingehen.  Ich  muß  mich  darauf  beschränken,  einiges 
Wenige,  das  bisher  nicht  genügend  beachtet  wurde,  hervorzuheben. 

Während  zu  Beginn  des  19.  Jahrhunderts  noch  der  Kampf  um 
die  rechtliche  Freiheit  der  Flußschiffahrt,  d«  h.  die  Aufhebung  aller 
Schiffahrtsverbote  die  Binnenschiffahrt  beherrschte,  tritt  der  Wunsch 
nach  einer  finanziellen  Befreiung,  nach  einer  Beseitigung  aller 
Flußzolle  bekanntlich  erst  mit  den  Zoll  Vereinsbestrebungen  starker  hervor. 


^  Schumacher,  Zur  Frage  der  Binnenschiffahrtsabgaben.  Berlin,  Julius 
Springer.  1901.  Vgl.  Schumacher,  Zur  Frage  der  Binnenschifiahrtsabgaben. 
Entgegnung  auf  die  Au&fttze  von  Herrn  Viktor  Kurs.  Zeitschrift  für  Binnen- 
schiffahrt, 11.  Jahrg.,  1904,  Heft  2. 

32* 


500  I^ie  finanzielle  Behandlung  der  Binnenwasserstraßen. 

Entsprachen  doch  auch  die  alten  Flnßzölle,  wie  sie  besonders  auf 
dem  Rhein  und  auf  der  £lbe  erhoben  wurden,  nicht  mehr  den  Zielen, 
die  mit  dem  Zollyerein  in  Deutschland  endlich  Anerkennung  sich  er- 
rungen hatten.  Sie  standen  zu  den  Aufwendungen  für  Unterhaltung 
und  Ausbau  der  Wasserstraßen  in  keiner  Beziehung,  hatten  vielmehr 
—  im  Gegensatz  zur  ursprünglichen  Absicht  und  trotz  einsichtsvoller 
Reformversuche  Napoleons  I.  —  einen  ausgesprochen  fiskalischen  Cha- 
rakter angenonmien ;  betrugen  sie  doch  auf  dem  Rhein  —  selbst  nach 
beträchtlichen  Ermäßigungen  —  noch  um  die  Mitte  des  19,  Jahr- 
hunderts mehr  als  die  Fracht^  z.  B.  auf  der  Fahrt  von  Rotterdam  nach 
Mannheim  noch  1852  für  den  Zentner  40  Ejreuzer  bei  einer  Fracht 
von  nur  36  Kreuzern  (Gothein,  Geschichtliche  Entwicklung  der  Rhein- 
schiffahrt im  19.  Jahrhundert  Bd.  101  der  Schriften  des  Vereins  für 
SozialpoUtik,  1903,  S.  289). 

Und  dazu  die  anderen  alteingerosteten  Mißbrauche!  Sie  machten 
die  Abgaben  noch  mehr  als  ihre  Höhe  zu  lästigen  Fesseln  des  seit 
Anwendung  des  Dampfes  schnell  sich  entwickeliiden  Verkehrs  und  sie 
machten  sie  vor  allem  gleichzeitig  zu  den  Hauptbollwerken,  hinter 
denen,  seit  Ausbildung  des  Grenzzollwesens,  kleinlicher  Partikularismus 
im  Wirtschaftsleben  sich  verschanzte.  Die  alten  Flußzölle  waren  daher 
mit  Recht  verhaßt,  verhaßt  nicht  nur  dem  Schiffer  und  dem  die  Schiff- 
fahrt nutzenden  Geschäftsmann,  sondern  ebenso  dem  deutsch  empfin- 
denden Patrioten,  der  volle  wirtschaftliche  und  politische  Einheit  far 
sein  Vaterland  erwünschte. 

In  allen  einsichtsvollen  und  in  allen  interessierten  Ejreisen  war 
der  Wunsch  deshalb  erwacht,  es  möchten,  ebenso  wie  die  Grenzzölle 
zwischen  den  deutschen  Staaten  beseitigt  waren,  auch  die  aus  fernen 
Zeiten  oft  stammenden  Flußzölle  beseitigt  werden. 

Darüber  war  man  einig;  Nicht  einig  jedoch  war  man  darüber^ 
wie  diese  Beseitigung  zu  erfolgen  habe. 

Daß  im  allgemeinen  die  Interessenten  —  die  Schiffer,  Händler» 
Gewerbetreibende  —  von  allen  Schiffahrtsabgaben  befreit  zu  werden 
wünschten,  ist  selbstverständlich.  Wo  aber  nicht  eigenes  Interesse  dem 
Streben  ein  festes  Ziel  steckte,  war  man  schwankend.  Das  zeigte  sich 
deutlich,  als  die  wichtige  Frage  im  Jahre  1848  —  zum  erstenmal  und 
bis  auf  die  jüngste  Gegenwart  auch  zum  letztenmal  —  vor  neutralen 
Instanzen  in  breitester  Öffentlichkeit  zur  Erörterung  kam.  Als  man 
damals  zuerst  begeisterungsvoll  so  manchen  verrotteten  Mißstand  be- 
seitigen und  Deutschlands  Einheit  gründen  wollte,  blieb  man  doch  in 
weitesten  Kreisen,  so  sehr  man  erfüllt  war  von  nationalen  und  liberalen 
Ideen,  nicht  in  Unklarheit  darüber,  daß  wirtschaftliche  Gründe  wohl 
für  eine  Reform,  nicht  aber  für  volle  Beseitigung  aller  Abgaben  sprächen. 
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Im  Reichshan delsministerinm,  das  anter  der  Leitung  zweier 
Eanflente^  Arnold  Dackwitz  aas  Bremen  und  Gustav  v.  Mevissen  ans 
Köln  stand,  noch  mehr  in  der  Frankfurter  Nationalversammlung, 
im  volkswirtschaftlichen  Ausschuß  wie  im  Plenum,  erhoben  sich  — 
wie  der  Abgeordnete  Ziegert  sagte  —  ,,sehr  viele  Stimmen  dafar,  daß 
«in  Wasserwegegeld  das  Mittel  sein  soll,  wodurch  die  Flüsse  in  Zukunft 
erhalten  werden  sollen^';  es  sei  eine  Ungerechtigkeit,  die  beträchtlichen 
Kosten  der  Unterhaltung  und  Verbesserung  der  Wasserstraßen  der 
Allgemeinheit  oder  —  wie  man  sich  ausdrückte  —  der  „Masse  des 
armen  Volkes^'  aufzubürden.  In  einer  Beihe  von  Broschüren  wurde 
derselbe  Standpunkt  eingenommen;  man  forderte:  „Beibehaltung  des 
BheinzoUs,  aber  eine  einfachere  und  gleichheitliche  Erhebung !''  und 
erklärte:  „der  Schiffer  wird  es  ganz  natürlich  finden,  etwas  für  die 
Korrektion  zu  zahlen'^  usw.  Sogar  die  Kölner  Handelskammer 
hielt  nur  eine  beträchtliche  Herabsetzung  der  Zölle  für  zulässig  und 
notwendig. 

Noch  wichtiger  war  der  Widerstand,  den  die  deutschen  Bel- 
gier un  gen  fast  einmütig  —  nur  Baden  und  Württemberg  machten 
aus  naheliegenden  Gründen  eine  Ausnahme  —  gegen  die  Aufhebung 
aller  Binnenschiffahrtsabgaben  erhoben  und  meist  eingehend  begrün- 
deten. Sie  wollten  wohl  die  bestehenden  Flußzölle  wegfallen  lassen; 
doch  sollten  die  Uferstaaten  berechtigt  bleiben,  „zum  Ersatz  der  regel- 
mäßigen Verwendung*'  Wasserwegegelder  zu  erheben. 

Wo  wirtschaftliche  Gründe  ausschließlich  in  Betracht  kamen 
und  ruhig  abgewogen  wurden,  gelangte  man  fast  allerseits  nicht  zum 
Ergebnis,  die  natürlichen  Wasserstraßen  müßten  gänzlich  von  allen 
Abgaben  befreit  werden. 

Trotzdem  hat  die  Nationalversammlung  im  Einverständnis  mit 
dem  „Beichsministerium''  schließlich  ein  Verbot  aller  Flußzölle  in  die 
Beichsverfassung  vom  Jahre  1849  (§  25)  aufgenonmien;  nur  für  be- 
sondere Anstalten^  wie  z.  B.  Schleusen  und  Häfen,  sollte  die  Erhebung 
von  Gebühren  auch  fernerhin  gestattet  sein. 

Politische,  nicht  wirtschaftliche  Gründe  waren  es,  die  diesen 
Entschluß  in  erster  Linie  bestimmten. 

Diese  politischen  Gründe  wurzeln  in  den  beiden  großen  Forde- 
rungen der  Zeit:  der  Forderung  nationaler  Einheit  und  der  Forderung 
des  Liberalismus. 

Im  Interesse  der  nationalen  Einheit  mußte  man  danach  streben, 
alle  die  deutschen  Stämme  und  Staaten  trennenden,  einander  entfrem- 
denden Hemmnisse  zu  beseitigen.  Das  glaubte  man  hier  nicht  genügend 
durch  die  durch  wirtschaftliche  Gründe  allein  gebotene  Beform  des 
Flußzollwesens  zu  erreichen;  die  radikale  Beseitigung  aller  Abgaben 
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schien  zu  diesem  Zwecke  yielmehr  geboten.  Dann  war  es  ein  für  alle 
Mal  unmöglich,  daß  auf  diesem  Gebiet  einseitige  partUralanstische 
Interessen  sich  noch  betätigten  und  die  Einheit  geföhrdende  Beibungen 
und  Verstimmungen  entstanden.  Dann  kam  man  nicht  nur  am 
leichtesten  aus  dem  bisherigen  unerquicklichen  Wirrwarr  und  Schlen- 
drian heraus,  sondern  verhinderte  es  auch,  daß  auf  dem  altverwahr* 
losten  Boden  schädliches  Unkraut  neu  emporschoß. 

Dieser  politisch-taktischen  Erwägung  schloß  eine  verwaltungs- 
technische  sich  an. 

Jede  neue  Organisation  stößt  auf  um  so  größere  Schwierigkeiten 
und  Gefahren,  je  komplizierter  sie  ist.  Es  mußte  deshalb  das  neue 
Beich,  das  man  so  sehnlichst  zu  schafiPen  suchte,  mit  so  einfachen 
Pflichten  wie  nur  möglich  bedacht  werden.  Ganz  besonders  diese 
ersten  dilettantischen  Versuche  der  Beichsgründung  nötigten  —  wie 
man  auch  empfand  —  dazu,  dem  neuen  Beichskörper,  der  auf  keine 
altgefestete  Organisation  sich  aufbaute,  der  jede  feinere  Gliederung  noch 
vermissen  ließ  und  durch  jedes  positive  Tun  auf  Widerstand  stoßen 
mußte,  alle  schwierigere  Verwaltungstätigkeit  zu  ersparen.  Wohl  hoffte 
man,  von  der  nationalen  Volksbewegung  getragen,  Kraft  genug  zu  be* 
sitzen,  den  Boden  von  altem  Gerumpel  säubern  zu  können;  aber  man 
fühlte  unbestimmt,  daß  man  schwächlich  versagen  müsse,  wenn  auf 
dem  gesäuberten  Boden  —  unter  Überwindung  zäher  passiver  Wider- 
stände —  Neues,  Besseres  errichtet  werden  sollte. 

Mit  einem  Federstrich  glaubte  man  alle  bestehenden  Binnen- 
schiffahrtsabgaben beseitigen  zu  können  und  einer  sehr  einfachen  Be- 
aufsichtigung bedurfte  es  nur,  die  Ausführung  eines  solchen  Erhebungs- 
verbotes zu  überwachen.  Die  wirksame  Durchführung  des  Gebühren- 
prinzips im  Binnenschiffahrtsabgabenwesen  erforderte  dagegen  eine 
positive  Organisationstätigkeit,  eine  fortdauernde,  weitverzweigte  Ver- 
waltung, eine  stetige  sorgsame  Kontrolle ;  dazu  waren  geschulte  Kräfte 
nötig  und  sie  standen  damals  den  Beichsgründem  nicht  zur  Verfügung. 
Ein  auch  nur  instinktiver  Selbsterhaltungstrieb  mußte  deshalb  dahin 
drängen,  die  durch  wirtschaftliche  Gründe  gebotene  Beform  der  Fluß- 
zölle —  wenigstens  für  den  Anfang  —  zu  ersetzen  durch  ihre  radikale 
Beseitigung. 

In  derselben  Bichtung  wirkten  endlich  die  Forderungen  des  immer 
mächtiger  erstarkenden  Liberalismus. 

Hatte  Adam  Smith  in  seinem  Hauptwerke  (V.  1,  8)  auch  von 
Verkehrsabgaben  noch  gesagt:  „es  scheint  kaum  möglich,  eine  gerechtere 
Art  der  Erhaltung  solcher  Anlagen  zu  ersinnen'' ,  der  deutsche  Libe- 
ralismus erhob  das  „Schlagwort  der  Verkehrsfreiheit''  uneingeschränkt 
zu  seinem  Panier.    Und  da  seine  Vertreter  mit  den  Hauptverfechtern 


Die  finanzielle  Behandlung  der  Binnenwasserstraßen.  503 

des  nationalen  Gedankens  größtenteils  sich  deckten,  so  mußte  man  bei 
der  Beichsgründang  nut  seinen  Fordernngen  rechnen.  Man  durfte 
den  Buf  des  Liberalismus  sich  nicht  verscherzen.  Diese  Gefahr  lag 
aber  bei  Annahme  des  Gebührenprinzips  um  so  mehr  vor,  als  dann 
nicht  nur  eine  Ermäßigung  bestehender  Flußzölle,  sondern  verschiedent- 
lich auch  eine  Wiedereinführung  neuer  Schiffahrtsabgaben  die  Folge 
gewesen  wäre. 

Das  waren  die  politischen  Gründe,  die  weitaus  in  erster  Linie  — 
trotz  aller  klar  erkannten  wirtschaftlichen  Gründe,  die  dagegen  sprachen 
—  BeichshandelsBiinisterium  und  Nationalversammlung  bestimmten, 
in  die  Reichsverfassung  ein  Verbot  aller  Abgaben  auf  natürlichen 
Wasserstraßen  aufzunehmen. 

Dieselben  politischen  Gründe  wirkten  auch  in  den  Jahren  1867 
und  1871  noch  fort  Was  man  in  den  von  deutschem  Einheitstraum 
und  Freiheitsdurst  berauschten  Jahren  1848  und  1849  so  sehnlichst 
erhofft  und  erstrebt  hatte,  hatte  fortgelebt  in  treuer  Erinnerung  des 
Volkes.  Als  es  jetzt  in  stürmischer  Eriegszeit  galt,  wirklich  den  Ein- 
heitsbau des  Reiches  in  kürzester  Frist  zu  errichten,  da  wirkte  un- 
willkürlich das  Vorbild  jener  ersten  Verfassung  und  da  machte  wieder 
naturgemäß  das  Streben  sich  geltend,  die  Beliebtheit  der  neuen  Grün- 
dung durch  gleichzeitige  Erfüllung  langgehegter  Volkswünsche  zu  er- 
höhen. 

Wie  mit  der  Errichtung  des  Reiches  der  liberale  Wunsch  nach 
einem  allgemeinen  Wahlrecht  erfüllt  wurde,  so  auch  der  nach  voller 
Befreiung  des  Flußverkehrs. 

Diese  politisch-taktischen  Gründe,  die  1849  und  1867  noch  mit 
Becht  so  machtvoll  wirkten,  haben  heute  ihre  ausschlaggebende  Kraft 
verloren.  Das  Beich  ist  heute  gefestet,  ausgebaut,  auch  schwierigen 
Aufgaben  gewachsen;  die  Gefahren  des  deutschen  Partikularismus  sind 
im  wesentlichen  geschwunden,  die  einstigen  wirtschaftlichen  Ideale  des 
Liberalismus  fast  allgemein  und  vor  allem  in  den  Kreisen  unserer 
Großindustrie  als  zu  einseitig  erkannt 

Diese  Veränderung  ist  aber  für  die  Stellungnahme  zu  unserer 
Frage  von  größter  Bedeutung.  Hinfort  sind  politische  Bücksichten 
nicht  mehr  entscheidend;  die  wirtschaftlichen  Gründe  sind  damit 
vielmehr  —  im  Gegensatz  zu  früher  —  in  die  Herrschaft  voll  ein- 
gesetzt. 

Gründe  wirtschaftlicher  Art  waren  aber  schon  in  der  Zeit  von 
1848—1871  zu  den  dargelegten  politisch-taktischen  Erwägungen,  die 
für  volle  Aufhebung  aller  Flußzölle  sprachen,  verstärkend  hinzukommen. 

Sie  gehen  aus  von  der  Konkurrenz  zwischen  der  Flußschiffahrt 
und   den  Eisenbahnen.    Bereits  1848  vereinzelt  hervorgehoben,  war 
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diese  Konkurrenz  doch  erst  mit  der  Entwicklang  der  beiden  folgenden 
Jahrzehnte  zu  einem  Argument  Ton  Bedeutung  geworden ,  und  zwar 
in  doppelter  Hinsicht. 

Erstens  galt  infolge  dieses  Konkurrenzkampfes  die  Schiffahrt  als 
notleidender  Erwerbszweig.  Man  befürchtete  geradezu  eine  „Nulli- 
fizierung^'  des  Flußyerkehrs.  Selbst  die  Zentralkommission  für  die 
Bheinschiffahrt  hat  in  ihren  amtlichen  Jahresberichten  mehrfach,  z.  B. 
in  den  Jahren  1864  und  1868,  Zweifel  an  der  Konkurrenz&higkeit 
des  Rheins  mit  den  Eisenbahnen  angedeutet  (Eckert,  Bheinschiffahrt 
im  19.  Jahrhundert.  Leipzig  1900.  S.  347,  352;  Gothein  a.  a.  0. 
S.  294).  Die  Beseitigung  aller  Flußabgaben  gewann  somit  gewisser- 
maßen als  Notstandsmaßregel,  zur  Linderung  der  schweren  Wunden, 
die  der  hoffnungslose  Kampf  mit  einem  neuen  überlegenen  Gegner 
schlug,  Bedeutung. 

Ein  zweiter  Gesichtspunkt  trat  allmählich  jedoch  noch  mehr  in 
den  Tordergrund.  Es  war  damals  noch  die  Zeit  der  Privatbahnen; 
kein  deutscher  Staat,  mit  Ausnahme  von  Baden,  hatte  Ende  der 
sechziger  Jahre  in  irgendwie  nennenswerter  Ausdehnung  Staatsbahnen. 
So  hatte  auch  damals  in  Deutschland  der  Grund  noch  größte  Be- 
deutung, der  noch  heute  in  allen  Ländern  mit  Privatbahnen,  z.  B. 
in  Frankreich,  auch  in  den  Vereinigten  Staaten,  mit  Becht  ausschlag- 
gebend ist:  das  Streben,  gegen  die  drohende  monopolistische  Aus- 
beutung des  Eisenbahnwesens  in  der  Binnenschiffahrt  ein  Mittel  zu 
schaffen.  Durch  Begünstigung  der  Wasserstraßen  wollte  man  in- 
direkt die  Privatbahnen  zwingen,  ihre  Tarifpolitik  nicht  einseitig  nach 
dem  vermeintlichen  höchstmöglichen  Gewinn,  sondern  auch  unter 
Berücksichtigung  der  allgemeinen  Interessen  der  Volkswirtschaft  zn 
gestalten. 

Nicht  nur  als  Notstandsmaßregel,  auch  als  Schutzmittel  gegen 
ein  privates  Verkehrsmonopol  schien  so  die  Aufhebung  der  Flußschiff- 
fahrtsabgaben wirtschaftlich  zweckmäßig. 

Haben  nun  diese  beiden  aus  dem  Wettbewerb  der  beiden  Ver- 
kehrswege hervorgehenden  wirtschaftlichen  Gründe  ihre  damals  un- 
verkennbare Kraft  —  im  Gegensatz  zu  den  politisch-taktischen  Er- 
wägungen —  sich  bewahrt?  Man  wird  das  nicht  behaupten  können, 
wenn  auch  wunderliche  Widersprüche  hier  heute  hervortreten. 

Zunächst  wird  nirgends  häufiger,  begeisterter,  lauter  als  in  den 
Kreisen  der  organisierten  Binnenschiffahrts-Interessenten  verkündet,  der 
früher  so  verbreitete  Zweifel  an  der  Konkurrenzfähigkeit  der  Wasser- 
straßen gegenüber  den  Eisenbahnen  sei  ein  Irrtum  und  als  Irrtum 
heute  fast  allgemein  auch  anerkannt  Diese  von  den  Kanalvereinen 
systematisch  großgezogene  Überzeugung  ist  ja  auch  der  Grund,  auf 
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dem  die  jetzt  angenommene  große  Eanalvorlage  der  preußischen  Be- 
giernngy  anf  dem  femer  die  bunte  Fülle  der  Forderungen  weiterer 
Kanalbauten  sich  aufbaut 

Und  doch — der  erste,  bedenklichste  der  Tielen  Widersprüche!  — 
erklart  beispielsweise  der  Verein  rheinischer  Binnenschiffahrts- 
interessenten, der  „Buin  der  Bheinschiffahrt'^  werde  eintreten,  wenn 
die  leistungsfähigste  Wasserstraße  ganz  Europas  auch  nur  mit  Abgaben 
belastet  werde,  die  etwa  ^/^^  der  Abgaben  im  Durchschnitt  ausmachen 
dürften,  die  gleichzeitig  sorglos  auf  Grund  der  „natürlichen^^  Überlegen- 
heit der  Wasserstraße  für  den  neu  zu  erbauenden  Wasserweg  des 
Bhein-Heme-Eanals  beschlossen  werden. 

Wer  nicht  der  Meinung  ist,  daß  in  Interessenkämpfen  neben 
Pathos  und  Beharrlichkeit  die  Logik  keine  Bolle  zu  spielen  braucht, 
wird  zugestehen  müssen,  daß  von  Zweien  nur  Eines  richtig  sein  kann: 
entweder  die  Binnenschiffahrt  wird  wirklich  in  ihrem  Wettbewerb 
mit  der  Eisenbahn  durch  eine  Abgabe,  die  für  die  Fahrt  zwischen 
Buhrort  und  Mannheim  etwa  14  Pfg.  für  die  Tonne  beträgt,  ernstlich 
gefährdet:  dann  beruht  ihre  viel  verkündete  Überlegenheit  nicht  auf 
natürlichen  Gründen,  sondern  ausschließlich  in  der  Verschiedenheit  der 
finanziellen  Behandlung;  oder  eine  solche  Überlegenheit  ist  wirklich 
—  auch  ohne  jede  finanzielle  Bevorzugung  —  vorhanden:  dann  kann 
sie  durch  eine  kleine  Annäherung  in  der  finanziellen  Behandlung,  die 
von  einer  Gleichstellung  beider  Beförderungsmittel  noch  weit  entfernt 
bleibt,  nicht  beseitigt  werden. 

Was  sodann  den  hervorgehobenen  zweiten  Gesichtspunkt  anlangt, 
80  ist  bekanntlich  dadurch  eine  völlige  Veränderung  eingetreten,  daß 
die  Eisenbahnen  in  Deutschland  fast  allgemein  in  die  Hände  des 
Staates  übergegangen  sind.  Es  braucht  also  der  Staat  in  Deutschland 
heute  nicht  mehr  —  wie  in  Frankreich  —  in  der  Binnenschiffahrt  ein 
kostspieliges  Schutz-  und  Kampfmittel  gegen  die  Gefahren  eines  privaten 
Verkehrsmonopols  sich  zu  schaffen. 

Allerdings  wird  vielfach  behauptet,  es  mache  keinen  Unterschied, 
ob  den  Wasserstraßen  in  den  Eisenbahnen  ein  privates  oder  öffent- 
liches Monopol  gegenüberstehe.  Hat  es  doch  sogar  an  Stimmen 
nicht  gefehlt,  die  für  den  Bau  des  Bhein-Elbe-Eancds  in  erster  Linie 
als  Mittel  zur  Erzwingung  von  Eisenbahn tarif- Ermäßigungen  ein- 
getreten sind. 

Demgegenüber  ist  es  doch  mit  Becht  als  „ein  Hohn  auf  die 
Staatseinheit''  bezeichnet  worden,  wenn  man  den  Staat,  der  selbst  nicht 
nur  der  Allgemeinheit,  sondern  auch  den  Interessenten  Organe,  um 
seine  Entscheidungen  zu  beeinflussen,  zur  Verfügung  gestellt  hat, 
veranlassen  wollte,  die  gewaltigsten  Aufwendungen  für  das  eine  Ver- 
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kehrsmittel  zu  machen,  um  damit  beim  konkurrierenden  anderen  Ver- 
kehrsmittel Frachtermäßigmigen  zu  erzwingen^  mögen  sie  aa<$h  noch 
so  sehr  erwünscht,  ja  notwendig  sein.  Der  Zweck,  wenn  er  anch  noch 
so  gerechtfertigt  ist,  kann  ein  solches  unwirtschaftliches  Mittel  nicht 
rechtfertigen ! 

Die  Fülle  des  wunderlich  Widerspruchsvollen  ist  damit  jedoch 
noch  lange  nicht  erschöpft. 

Dieselben  Kreise,  die  heute  eine  Begünstigung  der  Wasserstraßen 
als  Anreiz  zu  Eisenbahntarif-Ermäßigungen  befürworten,  brechen  regel- 
mäßig in  die  empörtesten  Klagen  und  bittersten  Vorwürfe  aus,  wenn 
die  EisenbahuTerwaltungen  tatsächlich  beträchtliche  Tarifermäßigungen 
vornehmen.  Dann  sind  die  Eisenbahnen  nicht  mehr  die  Konkurrenten, 
auf  die  ein  heilsamer  Druck  ausgeübt  werden  soll;  dann  sind  sie  die 
„systematischen  Bedränger  der  Flußschiffahrt'^,  die  in  erster  Linie  die 
mißliche  Lage  der  Schiffer  verschulden  sollen.  Das  hat  sich  wiederholt 
bei  allen  bedeutsamen  Tarifermäßigungen:  beim  Bohstofftarif,  Levante- 
Tarif,  Ostafrika -Tarif,  den  Tarifermäßigungen  für  Baumwolle,  Pe- 
troleum usw.  gezeigt. 

Also  auch  hier  ein  scharfer  Widerspruch:  einerseits  Befürwortung 
einer  staatlichen  Begünstigung  der  Binnenschiffahrt  mit  der  an  sieb 
eigenartigen  Absicht,  den  Staat  dadurch  sich  selbst  zu  Eisenbahntarif- 
ermäßigungen zwingen  zu  lassen,  anderseits  nirgends  schärferer  Wider- 
stand gegen  fast  jede  Erniedrigung  der  Eisenbahnfrachten,  als  wiederum 
in  den  Kreisen  der  Binnenschiffahrtsinteressenten! 

Wer  der  Ansicht  ist,  daß  der  Kopf  die  Aufgabe  hat,  nicht  ein- 
fach solche  Widersprüche  zu  beherbergen,  sondern  sie  zu  losen,  wird  zu 
dem  Ergebnis  gelangen,  daß  die  aus  der  Konkurrenz  der  Wasserstraßen 
und  Eisenbahnen  hervorgehenden  wirtschaftlichen  Gründe  für  die 
völlige  Aufhebung  aller  Flußschiffahrtsabgaben  heute  nicht  mehr  große 
Beachtung  beanspruchen  können. 

Endlich  ist  auch  in  finanziellen  Erwägungen  eine  Änderung 
eingetreten. 

Denn  in  den  fünfziger  und  sechziger  Jahren  hatte  man  einerseits 
unter  dem  Einfluß  der  liberalen  Forderungen  äußerster  Verkehrs- 
freiheit, anderseits  unter  dem  Druck  der  immer  stärkeren  Eisenbahn- 
konkurrenz die  Flußabgaben  schrittweise  und  im  kleinen  so  stark  be- 
reits ermäßigt,  daß  von  dem  einst  finanziell  bedeutsamen  System  nur 
kleinliche  Beste  übrig  geblieben  waren.  Beste  noch  dazu,  die  meist 
auf  den  engherzigsten  Egoismus  kleinstaatlichen  Partikularismus  sich 
stützten.  Sie  zu  beseitigen,  bedeutete  für  die  größeren  Staaten,  ins- 
besondere für  Preußen,   in   dem  der  hartnäckigste  Verfechter  hoher 
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Bheinzölley  Kassau,  1866  ja  aufgegangen  war^  eine  empfindliche  finan- 
zielle Einbuße  nicht 

Wie  80  auf  Seite  der  Einnahmen  schwerwiegende  Bedenken  einer 
Aufhebung  aller  Flußabgaben  nicht  entgegenstanden  ^  so  auch  nicht 
auf  Seite  der  Ausgaben.  Denn  bei  der  yorherrschenden ,  für  die 
Schiffahrt  ungünstigen  Auffassung  Ton  der  Konkurrenz  zwischen  Wasser- 
straßen und  Eisenbahnen  war  ee  begreiflich,  daß  man  an  einen  kost- 
spieligen weiteren  Ausbau  des  Wasserstraßennetzes  wenig  dachte. 

Die  Eanalpläne  schliefen  völlig ,  und  als  1849  die  Beseitigung 
aller  Flußabgaben  zuerst  beschlossen  wurde,  ahnte  man  auch  noch 
nicht,  daß  auch  die  Ausgaben  für  die  Flüsse  so  gewaltig  anwachsen, 
beispielsweise  auf  dem  Bhein  schon  in  den  nächsten  beiden  Jahr- 
zehnten mehr  als  das  Doppelte,  seit  1871  etwa  das  Tier&che  betragen 
würden. 

Auch  das  ist  also  —  wie  gesagt  —  in  beiden  Beziehungen  anders 
geworden.  Heute  beansprucht  einerseits  die  Binnenschiffahrt  Summen, 
an  die  zur  Zeit  der  Beichsgründung  ernstlich  noch  niemand  gedacht 
hat,  und  heute  ist  anderseits  der  Güterverkehr  auf  den  deutschen 
Wasserstraßen  —  Sjmpher  berechnete  ihn  für  das  Jahr  1900  auf 
IIV2  Milliarden  Tonnenkilometer  —  so  gewaltig  angeschwollen,  daß 
selbst  die  geringste  Abgabe  beträchtliche  Einnahmen  schon  schafft. 

Bei  der  Beantwortung  der  an  erster  Stelle  von  uns  aufgeworfenen 
Fragen  sind  wir  somit  zu  dem  Ergebnis  gelangt,  daß  alle  Gründe, 
die  zur  vollen  Beseitigung  aller  Flußabgaben  geführt  haben,  die 
finanziellen  und  wirtschaftlichen  nicht  minder  als  die  politischen, 
ihre  Bedeutung  für  uns  in  der  Gegenwart  im  wesentlichen  eingebüßt 
haben. 

IL  Es  fragt  sich  nun  —  wie  gesagt  —  zweitens:  sind  neue 
Gründe  für  die  Verkehrs-  und  finanzpolitische  Regelung  des  Binnen- 
schiffahrtswesens aus  der  Entwicklung  des  Reiches  hervoige wachsen? 

Bei  der  Beantwortung  dieser  zweiten  Frage  müssen  wir  ausgehen 
von  der  großen  Elementartatsache,  die  heute  unser  ganzes  Wirtschafts- 
leben beherrscht  und  unserer  ganzen  Wirtschaftspolitik  Richtung  geben 
sollte:  dem  gewaltigen  Wachstum  unserer  Bevölkerung.  Die  daraus 
hervorgehenden  großen  neuen  Gesichtspunkte  laufen  zusammen  in  jener 
Hauptaufgabe  unserer  Tage,  nährende  Arbeit  zu  schaffen  für  den  noch 
anhaltenden,  unsere  politische  Macht  so  gewaltig  steigernden  Zuwachs 
unseres  Volkes. 

Das  bedeutet  möglichste  Entwicklung  aller  unserer  Produktivkräfte, 
vor  allem  also  auch  systematische  Förderung  unserer  Industrie;  För- 
derung der  Industrie  heißt  aber  wieder  in  erster  Linie  Minderung  der 
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gewerblichen  Produktionskosten^  nnd  zu  diesen  Produktionskosten  ge- 
hören auch  die  Kosten  des  Transports  im  Inland. 

So  kann  man  schon  im  allgemeinen  sagen:  soll  die  Yerkehrs- 
politik  der  durch  die  Entwicklung  vorgeschriebenen  allgemeinen  Wirt- 
schaftspolitik unseres  Volkes  entsprechen^  so  muß  sie  systematisch  ihr 
Streben  darauf  richten,  den  Inlandstransport  so  billig  wie  möglich  zu 
organisieren.  Und  das  um  so  mehr,  je  mehr  andere  Teile  der  Produktions- 
kosten einer  Yerbilligung  widerstreben,  gar  einer  Erhöhung  entgegen- 
gehen. Das  ist  aber  bekanntlich  bei  unseren  Arbeitslöhnen  heute  der 
fall,  schon  allgemein  wegen  der  fortschreitenden,  sich  verbreitenden 
Eulturentwicklung  und  noch  im  besonderen  wegen  der  durch  die 
internationale  Lage  unserer  Landwirtschaft  gebotenen  Maßnahmen. 
Sozialpolitische  Gesichtspunkte  drängen  also  das  Streben  der  Industrie- 
forderung, soweit  es  auf  Yerbilligung  gerichtet  ist,  auf  andere  Ziele. 
Das  ist  erstens  das  Problem  der  denkbar  wirksamsten  Organisation 
unserer  industriellen  Produktion;  mit  ihm  werden  Sie  ja  noch  unter 
Paukt  II  der  Tagesordnung  eingehend  sich  zu  beschäftigen  haben. 
Das  ist  zweitens  das  Problem  der  Transportverbilligung,  ein  eng  ver- 
wandtes Problem,  da  es  auch  zum  großen  Teil  hinausläuft  auf  voll- 
kommenere Durchbildung  des  Großbetriebes. 

Doch  auch  besondere  Gründe  sprechen  noch  für  diese  zweite 
Aufgabe.  Sie  sind  internationaler  Art.  Sie  beruhen  in  den  Yerkehrs^ 
Verhältnissen  unserer  wichtigsten  Konkurrenzländer.  In  Frankreich^ 
das  sein  ausgedehntes  Kanalnetz  zum  sehr  großen  Teil  in  der  Yor- 
Eisenbahnzeit  nicht  nur  gebaut,  sondern  auch  amortisiert  hat,  werden 
bekanntlich  die  großen  Privatbahnnetze  um  die  Mitte  unseres  Jahr- 
hunderts kostenlos  dem  Staate  anheimfallen.  England  kann  seiner 
Inselnatur  wegen  überall  die  Yerkehrsstraße  des  Meeres,  die  auch  für 
seinen  Binnenhandel  von  großer  Bedeutung  ist,  leicht  und  billig  er- 
reichen; uod  die  Yer einigten  Staaten  sind  nicht  nur  dadurch 
ausgezeichnet,  daß  sich  im  Norden  ihres  am  dichtesten  bevölkerten 
Gebietes,  zwischen  ihren  reichsten  Erzlagern  und  Getreidefeldern  einer- 
seits, ihren  größten  Kohlenfeldern  und  wichtigsten  Seehäfen  anderseits, 
auf  eine  Entfernung  von  rand  2000  km  der  leistungsfähigste  Transport- 
weg, den  unsere  Erde  heute  aufweist,  hinzieht,  sondern  sie  haben 
bekanntlich  auch,  unter  Morgans  maßgebendem  Einfluß,  fast  das  ganze 
gewaltige  Netz  ihrer  Eisenbahnen  finanziell  einheitlich  im  wesentlichen 
zusammengefaßt:  vielleicht  die  größte  wirtschaftliche  Organisationstat 
aller  Zeiten  (vgl.  Wie  den  fei  d,  Die  Einheitsbewegung  unter  den  Eisen- 
bahnen der  Yereinigten  Staaten  von  Amerika.  Archiv  für  Eisenbahn- 
wesen.    1903.     S.  1199—1224). 

Diese   besonderen  internationalen  Gründe  haben   im  Yerein   mit 
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den  ans  der  deutschen  Entwicklung  hervorgehenden  allgemeinen  Gründen 
in  nnserem  heutigen  Wirtschafteleben  —  neben  dem  Ausbau  der  In- 
dustrieorganisation —  es  vielleicht  zur  wichtigsten  Aufgabe  werden 
lassen,  die  Transportkosten  so  billig  als  möglich  zu  gestalten. 

Es  gilt  aber  natürlich,  diese  Aufgabe  nicht  nur  teilweise,  für 
einzelne,  wenn  auch  vielleicht  noch  so  wichtige  Sonderinteressen  zu 
lösen,  sondern  allgemein,  einheitlich,  für  die  Gesamtheit  Es  wäre 
kurzsichtig  und  einseitig,  sich  mit  der  Lösung  dieser  Aufgabe  für 
einzelne  Gegenden  zu  begnügen:  wie  es  nötig  ist,  alle  Produktiv- 
kräfbe  möglichst  zu  entwickeln,  nicht  nur  die  einen  auf  Kosten  der 
anderen,  so  ist  auch  für  das  ganze  deuteche  Wirtschaftsgebiet,  mög- 
lichst gleichmäßig,  die  größte  Vervollkommnung  und  VerbUligung  des 
Yerkelurs  zu  erstreben. 

So  komme  ich  zum  Schlüsse:  es  gebietet  die  Zeit,  mit  der  vor- 
wiegend lokalen  Betrachtung  des  binnenländischen  Verkehrswesens, 
die  uns  als  Erbe  noch  aus  der  Zeit  politischer  Zersplitterung  über- 
kommen isty  zu  brechen.  Wie  auf  anderen  Gebieten  ist  jetzt  auch 
hier  die  Eonsequenz  zu  ziehen  aus  der  nationalen  Einung.  Von  jeher 
war  das  auch  geplant  Art  4  unserer  Beiohsverfassung  erklärt  ja  aus- 
drücklich, daß  im  „Eisenbahnwesen",  in  der  „Herstellung  von  Land- 
und  Wasserstraßen",  im  „Flößerei-  und  Schiffahrtebetrieb",  in  den 
„Fluß-  und  sonstigen  Wasserzöllen"  ganz  ähnlich,  wie  z.  B.  im  Post- 
und  Telegraphenwesen,  im  Münz-,  Maß-  und  Gewichtswesen  eine  Aus- 
gestaltung unter  größeren,  allgemeineren,  einheitlicheren  Gesichtepunkten 
mit  der  Begründung  des  Beiches  stattfinden  solle. 

Für  das  Eisenbahnwesen  ist  dieser  Art  4  kein  toter  Buchstabe 
geblieben.  In  den  einzelnen  größeren  Bundesstaaten  ist  die  Vereinheit- 
lichung ja  erreicht  An  die  darüber  hinausgehenden  Pläne  Bismarcks 
erinnert  der  Torso  des  Beichseisenbahnamte;  und  in  anderen,  den  heran- 
gereiften Verhältnissen  angepaßten,  weniger  einschneidenden  und  be- 
scheideueren  Formen  (der  Betriebsmittelgemeinschaft)  sind  jene  das 
Beich  umüassenden  Pläne  ja  heute  —  hoffentlich  zu  wirklichem  und 
dauerndem  Leben  —  wieder  auferwacht 

Anders  auf  dem  Gebiet  der  Wasserstraßen.  Hier  &ngt  man  erst 
neuerdings  und  sehr  vereinzelt,  meist  unter  vielen  Mühen  und  unter 
argem  Widerstreben  an,  zu  den  umfassenderen  Gesichtspunkten,  wie 
sie  dem  Art  4  unserer  Beichsverfassung  enteprechen,  sich  empor- 
zuringen.  Jede  bestehende  und  jede  neu  geplante  Wasserstraße  wird 
überwiegend  noch  heute  als  unabhängige  Einheit  —  allein  für  sich  — 
betrachtet  und  behandelt;  und  nur  in  unklaren  Forderungen  klingt 
ganz  selten  jener  weitergehende  Gedanke  an,  auch  die  beiden  Zweige 
des  Binnenverkehrs,  Wasserstraßen  und  Eisenbahnen,   die  so  vielfaltig 
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ineinandergreifen,  als  Einheit  anfzn&ssen  und  gemeinsam  zur  größten 
Leistungsfähigkeit  zu  entwickeln.  Merkwürdig  genug  in  einer  Zeit,  die 
sonst  überall  zur  Einsicht  gereift  ist,  daß  der  Großbetrieb  im  größten 
Maßstab  —  trotz  aller  Bedenken  —  systematisch  zur  Ausgestaltung 
gebracht  werden  muß,  und  nur  einigermaßen  erklärt  dadurch,  daß  der 
Betrieb  des  einen  Verkehrsmittels  in  den  Händen  des  Staates,  der  des 
anderen  in  den  Händen  Privater  liegt  I 

Tatsächlich  finden  wir  heute  —  statt  Einheitlichkeit  —  die  größten 
Ungleichheiten  in  der  Verkehrs-  und  finanzpolitischen  Behandlung 
unseres  Inlandverkehrs,  und  zwar  müssen  diese  Ungleichheiten  in 
vierfacher  Bichtung  hervorgehoben  werden. 

Am  meisten  hervorstechend  ist  natürlich  die  bereits  berührte,  oft 
erörterte  Verschiedenheit  in  der  Finanzgebarung  der  Eisenbahnen  und 
Wasserstraßen,  zumal  in  Preußen. 

Während  die  preußisch-hessischen  Staatsbahnen  heute  (1903) 
bekanntlich  einen  Betriebsüberschuß  von  rund  600  Mill.  ML  ge- 
währen und  nach  3  7^70  Verzinsung  und  '/^7o  Amortisation  rund 
400  Mill.  Mk.  für  die  allgemeinen  Kulturaufgaben  des  Staates  zur  Ver- 
fügung stellen,  beanspruchen  die  preußischen  Wasserstraßen  gleich- 
zeitig aus  allgemeinen  Staatsmitteln  einen  Jahreszuschuß  von  rund 
271/2  Mül.  Mk. 

Da  immer  wieder  behauptet  wird,  die  Konkurrenz  zwischen  Wasser- 
straßen und  Eisenbahnen  bestehe  „in  nichts  anderem  als  in  den  ver- 
schiedenen Selbstkosten  der  beiden  Beförderungsnuttel^  (Eingabe  der 
Handelskammer  Düsseldorf  an  das  Preußische  Haus  der  Abgeordneten 
vom  1.  Dezember  1904),  so  muß  kurz  veranschaulicht  werden,  was  diese 
Verschiedenheit  der  finanziellen  Behandlung  für  den  Verkehr  bedeutet 

Da  der  Personenverkehr  auf  den  preußischen  Staatsbahnen  nach 
fachmännischem  Urteil  bekanntlich  nur  seine  Betriebskosten  deckte  so 
darf  der  nach  Verzinsung  und  Amortisation  ^  sich  ergebende  Rein- 
überschuß von  rund  400  Mill.  Mk.  allein  auf  den  Güterverkehr,  der 
1903  auf  rund  27  Mill.  Tonnenkilometer  beziffert  wurde,  verteilt 
werden,  d.  h.  es  kann  der  Transportsatz  für  jedes  Tonnenkilometer  um 
1^/2  Pfg.  vermindert  werden.  Für  die  gesamte  Güterbeforderung  des 
öffentlichen  Verkehrs,  einschließlich  Eilgut,  hätte  also  der  Einheitssatz 
von  3,55  Pfg.  auf  fast  2  Pfg.,  für  Wagenladungen  von  mindestens 
10  t  von  2,61  Pfg.  auf  etwa  1,1  Pfg.  herabgesetzt  werden  können. 

Verteilt  man  ebenso  den  Jahreszuschuß  von  27^2  Mill.  Mk.  auf 
den  gesamten  Güterverkehr  der  preußischen  Wasserstraßen,  der  auf 


^  Die  '/4%  AmortiBation   ist  sogar  von  der  Gmndstimme,   d.  h.  der  um 
Tilgnngsquoten  nicht  verkürzten  Summe  der  EisenbahnkapitaLichald  berechnet 
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7—8  Milliarden  Tonnenkilometer  geschätzt  werden  kann,  so  würde 
umgekehrt  die  Wasser&acht  im  Durchschnitt  für  jedes  Tonnenkilometer 
am  rond  0,035 — 0,04  Pfg.  erhöht  werden. 

Stellt  man  auf  diese  Weise  —  möchte  ich  sagen  —  die  finan- 
zielle Paritat  zwischen  beiden  Verkehrsmitteln  her,  so  verringert  sich 
für  alle  Güter  —  Massengüter  wie  hochwertigste  Güter  —  die  Fracht- 
differenz um  1,85  Pfg.  pro  Tonnenkilometer. 

Dabei  ist  jedoch  ein  störendes  Moment  bisher  unberücksichtigt 
gelassen  worden:  die  Tatsache,  daß  bei  den  Eisenbahnen  auch  der 
Betrieb  verstaatlicht  ist,  bei  den  Wasserstraßen  nicht  Berücksichtigen 
wir  bei  unserer  Rechnung  auch  diesen  Unterschied,  indem  wir  für  das 
ganze  Betriebsmittelkapital  der  Eisenbahnen,  das  regelmäßig  auf  19^/^ 
des  gesamten  Anlagekapitals  angenommen  wird,  den  erzielten  hohen 
Gewinn  unverkürzt  in  Ansatz  lassen,  so  ergibt  sich  noch  immer  für 
alle  Eisenbahngütertransporte  eine  Yerbilligungsmöglichkeit  von  1,2  F^ 
für  jedes  Tonnenkilometer  oder  eine  Verringerung  der  Frachtdifferenz 
von  Land-  und  Wassertransport  in  Höhe  von  1,55  Pfg«  für  jedes 
Tonnenkilometer.  Zum  mindesten  in  dieser  Höhe  enthält  der  bisherige 
Zustand  eine  Bevorzugung  der  Schiffahrtsinteressenten  vor  den  Eisen- 
bahninteressenten. 

Die  finanzielle  Behandlung  ist  aber  nicht  nur  verschieden  bei 
den  beiden  Verkehrsmitteln  zu  Wasser  und  zu  Lande,  sondern  auch 
innerhalb  des  Wasserstraßennetzes.  Die  Einheit  fehlt  auch  hier.  Von 
den  preußischen  Wasserstraßen  sind  rund  4000  km  von  Abgaben  fi'ei, 
2600  km  mit  Abgaben  belastet.  (Vgl  „Schiflahrtsabgaben,  Beichs- 
verfassung  und  Verkehrspolitik^^  Von  einem  Wasserstraßenfreunde. 
Preußische  Jahrbücher,  Bd.  119,  Heft  1,  1905.) 

Diese  Verschiedenheit  beruht  bekanntlich  auf  Rechtsvorschriften. 
Vor  allem  die  Beichsverfassung  ist  es,  die  im  Art  54  der  Er- 
liebung  von  Binnenschiffahrtsabgaben  Schranken  zieht,  und  zwar  eine 
prinzipielle  und  eine  technisch-geographische  Schranke. 

Die  prinzipielle  Schranke  besteht  darin,  daß  Abgaben  über- 
liaupt  nur  zugelassen  sind,  soweit  sie  „die  zur  Unterhaltung  und  ge- 
wöhnlichen Herstellung  der  Anstalten  und  Anlagen  erforderlichen 
£osten  nicht  übersteigen.'' 

Wer  unbefangen,  doch  in  dem  Bestreben,  in  Qesetzesworten  mög- 
lichst einen  vernünftigen  Sinn  zu  finden,  diese  Bestimmung  und  ihre 
ziemlich  verwickelte  Entstehungsgeschichte  prüft,  wird  zu  dem  Er- 
gebnis kommen,  daß  diese  Beschränkung  die  Aufstellung  des  Eost^n- 
deckungsprinzips  bedeuten  soll;  aber  es  ist  zuzugeben,  daß  die  For- 
mulierung unglücklich  ist  und  die  Auffassung  nicht  zu  allen  Zeiten 
ganz  die  gleiche  war.    Der  hierauf  fußende  Streit  über  die  Auslegung 
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ist  der  beste  Beweis  dafür,  wie  sehr  die  Fassnng  des  Art.  54  der  Beichs- 
yerfassnng  einer  Berision  bedürftig  ist. 

Dasselbe  gilt  auch  von  der  technisch-geographischen  Schranke, 
welche  die  Verfassung  zieht.  Abgaben  in  der  dargelegten  Beschrän- 
kung sind  nämlich  nicht  überall  erlaubt.  Sie  dürfen  wohl  erhoben  werden 
„für  die  Befahrung  künstlicher  Wasserstraßen^;  sie  sind  dagegen  „auf 
allen  natürlichen  Wasserstraßen''  zulässig  y^nur  für  die  Benutzung  be- 
sonderer Anstalten,  die  zur  Erleichterung  des  Verkehrs  bestimmt  sind''. 

Mit  dieser  Beschränkung  stimmt  wörtlich  überein  die  internationale 
Elbschiffahrtsakte  vom  22.  Juni  1870,  und  noch  deutlicher  bringt  den 
ihr  zugrunde  liegenden  Gedanken  die  internationale  Bheinschiffahrts- 
akte  Tom  17.  Oktober  1868  zum  Ausdruck,  wenn  sie  im  Art  3  be- 
stimmt, „daß  eine  Abgabe,  welche  sich  lediglich  auf  die  Tatsache  der 
Beschiffung  gründet,  weder  von  den  Schiffen  oder  ihren  Ladungen, 
noch  von  den  Flößen  erhoben  werden"  dar£ 

Diese  Bestimmungen  haben  zunächst  —  und  darüber  herrscht 
noch  kein  Streit  —  die  allgemeine  Folge,  daß  Kanäle  nach  dem  Prinzip 
der  Kostendeckung^  Flüsse  regelmäßig  als  freies  Oenußgut  behandelt 
werden.  Schon  diese  allgemeine  Unterscheidung  ist  ungerechtfertigt, 
ja  ungerecht.  Denn  sie  bedeutet  in  der  großen  Mehrzahl  der  Fälle 
eine  Regelung  der  Abgabenerhebung  nicht  nur  unter  Ignorierung  der 
Leistungsfähigkeit,  sondern  geradezu  im  Widerspruch  zur  Leistungsfähig- 
keit Die  glänzendsten  Wasserverkehrswege  Deutschlands,  der  Bhein  und 
die  Elbe^  auf  die  mehr  als  zwei  Drittel  des  gesamten  deutschen  Binnen- 
schiffahrtsverkehrs entfallen,  sind  abgabenfrei;  abgabenpflichtig  dagegen 
die  künstlichen  Wasserstraßen,  die  meist  schon  in  ihrer  absoluten 
Leistungsfähigkeit  zurückstehen,  stets  aber  durch  zeitraubende  Schleu- 
sungen und  mit  Rücksicht  auf  die  künstlichen  Ufer  und  die  Schmalheit 
des  Bettes  gebotene  Geschwindigkeitsbeschränkungen  benachteiligt  sind. 

Diese  verschiedene  Behandlung  wirkt  aber  um  so  mehr  als  un- 
gerecht, als  —  so  hoch  auch  im  ganzen  die  nach  Hunderten  von  Mil- 
lionen zählenden  Aufwendungen  für  die  Flüsse  sind  —  doch  bei  den 
Kanälen  die  Kosten,  nach  deren  Deckung  man  mit  peinlichster  SorgfisJt 
strebt,  verhältnismäßig  stets  größer  sein  müssen,  sowohl  wegen  des  kost- 
spieligen Bodenerwerbs  als  auch  wegen  der  starkem  Bodenbewegung. 

Genügt  auf  dem  Rhein  voraussichtlich^  eine  Abgabe  von  0,04  Pfg. 
für  das  Tonnenkilometer,  so  sind  bekanntlich  für  den  Rhein-Heme- 
Kanal  Gebühren  vorgesehen  worden,  die  diesen  Satz  im  Durchschnitt 
um  das  37  Y, fache  übersteigen. 

^  Vgl.  Schnmacher,  Zur  Reform  der  Binnenschiffahrtsstatistik  im  Deut- 
schen Reich.  Conrads  Jahrbücher  für  Nationalökonomie  und  Statistik,  III.  Folge, 
Bd.  35,  1908,  S.  721— 7J0. 
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Zu  dieser  ersten  Ungereimtheit^  die  schon  einen  grellen  Wider- 
sprach zur  Forderung  der  Berücksichtigang  der  Leistungsfähigkeit  ent- 
hält, gesellt  sich  eine  zweite.  Es  erfahren  nämlich  auch  die  Wasser- 
straßen, die  von  Natur  vorhanden  sind,  nicht  die  gleiche  finanzielle 
Behandlung:  von  ihnen  sind  heute  in  Preußen  1600  km  abgaben- 
pflichtig,  8900  km  abgabenfrei. 

Es  hängt  das  bekanntlich  damit  zusammen,  in  welcher  tech- 
nischen Art  die  Ausgestaltung  eines  Flusses  zu  einem  leistungs- 
fähigen Verkehrsweg  vorgenommen  wird«  Sucht  man  die  nötige  größere 
Fahrwassertiefe  durch  sog.  Eanalisierung  zu  erreichen,  d.  h.  dadurch, 
daß  man  in  den  Fluß  Wehre  mit  Schleusen  einbaut,  durch  sie  den 
natürlichen  Abfluß  hemmt  und  das  Wasser  damit  in  bestimmten  Stufen 
aufitaut,  so  behandelt  man  den  so  verbesserten  Fluß  finanzpolitisch 
wie  einen  Kanal.  Wird  dagegen  derselbe  Zweck  durch  Begulierung 
ohne  solche  Hemmung  des  Wasserablaufs  durch  den  Bau  von  Buhnen 
und  Parallel  werken ,  durch  Baggerungen  und  Sprengungen  erzielt,  so 
wird  der  verbesserte  Strom  regelmäßig  auch  weiterhin  finanzpolitisch 
als  natürliche  Wasserstraße  heute  angesehen. 

Ist  diese  Unterscheidung  von  regulierten  und  kanalisierten  Flüssen 
juristisch,  ist  sie  zweitens  wirtschaftlich  gerechtfertigt? 

Juristisch  kann  man  das  zum  mindesten  bezweifeln. 

Zunächst  ist  festzustellen,  daß  diese  folgenschwere  Unterscheidung 
nicht  mehr  ausreicht  Denn  neben  Kanalisierung  und  Begulierung 
tritt  heute  eine  dritte  Yerbesserungsmethode  der  Flüsse:  die  Ausgleichung 
ihrer  Wasserstandsschwankungen  durch  Talsperren,  wie  sie  heute  für 
die  Weser  bereits  amtlich  in  Vorschlag  gebracht  ist  und  für  andere  Flüsse, 
bekanntlich  auch  für  den  Rhein,  wenigstens  zur  Erörterung  steht  Diesem 
verheißungsvollen  neuesten  Problem  des  Wasserbaues  gegenüber  versagen 
gleichmäßig  Gesetzesvorschrift  und  Verwaltungspraxis  bisher  völlig. 

Davon  abgesehen  fragt  es  sich  vor  allem,  was  der  Gesetzgeber 
unter  künstlichen  und  natürlichen  Wasserstraßen  verstanden  hat  Hat 
er  den  Unterschied  als  einen  relativen  oder  absoluten  Gegensatz  auf- 
ge£Eißt?  Ist  das  erste  der  FaU,  ist  die  Überführung  einer  natürlichen 
Wasserstraße  in  eine  künstliche  möglich,  so  ist  es  unbegreiflich,  wenn 
zwischen  einer  solchen  Überführung  durch  Regulierung  und  durch 
Eanalisierung  eine  scharfe  Grenzlinie  gezogen  wird;  ist  doch  beispiels- 
weise die  Regulierung  des  Rheins  so  tiefgreifend  gewesen,  daß  nach 
Gotheins  Ausdruck  (a.  a.  0.  S.  306)  „der  natürliche  Strom  tatsächlich 
zu  einem  künstlichen^^  umgewandelt,  nach  Nasses  Ausdruck  (Der 
Rhein  als  Wasserstraße,  Bd.  102  der  Schriften  des  Vereins  für  Sozial- 
politik, S.  21)  „der  jetzige  Zustand  des  Rheins  durchweg  ein  Produkt 
menschlicher  Arbeit  ist'^ 

Schumacher,  Weltwirtschaftliche  Studien.  SB 
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YereiDzelt  scheint  man  auf  diesen  Standpunkt  sich  auch  an  maß- 
gebender Stelle  gestellt  zq  haben.  Wenigstens  haben  das  Abgeordneten- 
und  das  Herrenhaus  in  Preußen  im  Einverständnis  mit  der  Regierung 
im  Jahre  1889  für  die  Fahrstraße  von  Königsberg  durch  den  Pregel 
und  das  Frische  Haff  nach  Pillau  und  im  Jahre  1895  für  den  Schiff- 
fahrtsweg von  Stettin  durch  die  Oder,  das  Haff  und  die  Swiae  nach 
Swinemünde  Abgaben  beschlossen,  die  seit  Jahren  auch  tatsächlich 
erhoben  werden;  und  ebenso  haben  die  Hansestädte  Hamburg  und 
Bremen  seit  vielen  Jahren  auf  den  natürlichen  Wasserstraßen  der  Elbe  und 
Weser,  ohne  reichsgesetzliche  Genehmigung,  Schiffahrtsabgaben  erhoben. 

Unzweifelhaft  richtiger  und  in  der  Praxis  weit  häufiger  ist  aber 
die  Annahme,  daß  der  Gesetzgeber  den  Unterschied  zwischen  natür- 
lichen und  künstlichen  Wasserstraßen  als  absoluten  Gegensatz  gedacht 
hat,  daß  er  den  Übergang  des  einen  Begriff  zum  andern,  die  Be- 
seitigung der  urwüchsigen  Eigenschaft  der  Natürlichkeit  durch  Menschen- 
hand für  ausgeschlossen  hielt.  Dann  ist  aber  die  Scheidung  von  r^u- 
lierten  und  kanalisierten  Flüssen  nicht  minder  unbegreiflich.  Denn 
dann  ist  der  von  Natur  gegebene  Wasserlauf  für  alle  Zeiten  eine 
natürliche  Wasserstraße,  dann  bleibt  er  eine  natürliche  Wasserstraße 
nicht  nur,  wenn  er  reguliert,  sondern  auch,  wenn  er  kanalisiert  wird. 
Niemals  dürfte  er  den  künstlichen  Wasserstraßen,  d.  h.  den  Wasser- 
straßen, die  durch  die  Kunst  des  Menschen  nicht  nur  verbessert,  sondern 
überhaupt  erst  geschaffen  sind,  gleichgestellt  werden. 

Stellt  man  sich  auf  diesen  Standpunkt,  so  dürfen  auf  kanalisierten 
wie  auf  regulierten  Flüssen  Abgaben  nur  erhoben  werden  für  die  „Be- 
nutzung besonderer  Anstalten,  die  zur  Erleichterung  des  Verkehrs  be- 
stimmt sind".  Was  sind  solche  „besondere  Anstalten"?  Die  geschicht- 
liche Entwicklung  dieser  Bestimmung  und  das  Sprachgefühl  sprechen 
dagegen,  in  der  vertieften  Fahrbahn  eines  Flusses  eine  solche  „be- 
sondere Anstalt"  zu  erblicken;  nach  Geist  und  Wortlaut  des  Art  54 
sollte  vielmehr  die  bloße  Befahrung  der  Flüsse,  im  Gegensatz  zur 
„Befahrung"  künstlicher  Wasserstraßen,  abgabenfrei  bleiben.  Solche 
„besondere  Anstalten",  für  die  Abgaben  auch  auf  natürlichen  Wasser- 
straßen gestattet  sein  sollten,  können  nur  gewisse  künstliche  sichtbare 
Vorrichtungen  und  Bauten  an,  in  oder  auf  den  Flüssen  bedeuten,  die 
eine  wirkliche  „Benutzung'^  gestatten,  eine  Benutzung,  die  in  etwas 
anderem  besteht  als  dem  bloßen  Befahren  eines  offenen  Gewässers. 

Ist  das  richtig,  dann  dürfen  aber  auch  auf  kanalisierten  Flüssen 
die  Abgaben  nicht  für  die  ganze  Kanalisierung,  sondern  ausschließlich 
für  die  nur  einen  kleinen,  leicht  auszusondernden  Teil  derselben  dar- 
stellenden einzelnen  Schleusenbauten  die  Kosten  der  Unterhaltung, 
Verzinsung  und  eventuell  Amortisation  autbringen.    So  verfallt  auch 
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hier  der  Gharybdis,  wer  der  Scylla  entgehen  will;  so  ergibt  sich  auch 
hier  die  Alternative:  XJnzalässigkeit  der  bisherigen  Behandlang  der 
kanalisierten  Flnßstrecken  oder  Ausdehnung  des  Gebührenprinzips  auch 
auf  regulierte  Strome. 

Hier,  wo  wirtschaftliche  Fragen  in  erster  Linie  interessieren,  ist 
nicht  der  Ort,  in  diesem  Zwiespalt  und  in  dem  ganzen  Wirrwarr  eine 
juristische  Entscheidung  zu  treffen.  Es  gentigt  mir,  die  Fülle  der 
heutigen  tatsachlichen  Widersprüche  und  der  selbst  bei  mühsamster 
Arbeit  nie  Töllig  zu  beseitigenden  Zweifel  festzustellen.  Denn  diese 
Fülle  der  Widerspruche  und  Zweifel  spricht  laut  für  die  Notwendig- 
keit einer  zeitgemäßen  Umgestaltung  des  Art.  54  der  BeichsverfiEtssung. 

Um  so  wichtiger  wird  die  Frage,  wieweit  wirtschaftlich  die 
bisherige  Unterscheidung  von  regulierten  und  kanalisierten  Flüssen 
sich  rechtfertigen  läßt. 

Um  sie  zu  beantworten,  gilt  es  zunächst,  sich  klar  zu  machen, 
wann  das  eine  und  wann  das  andere  technische  Flußverbesserungs- 
yerfahren  angebracht  ist  und  zur  Anwendung  kommt 

Bei  manchem  Flusse  oder  Flußteile  bleibt  technisch  die  Frage 
anentschieden.  Die  im  Schiffahrtsinteresse  gebotene  Verbesserung  kann 
durch  Eanalisierung  wie  Regulierung  erzielt  werden.  Nicht  nur  im 
Ergebnis,  auch  in  den  Kosten  braucht  zwischen  beiden  ein  nennens- 
werter Unterschied  nicht  zu  bestehen:  ungefähr  dieselbe  Fahrwasser- 
tiefe ^ann  mit  ungefähr  demselben  Aufwand  erreichbar  sein. 

Dann  werden  wirtschaftliche  und  finanzielle  Gründe  entscheidend. 

Was  zunächst  die  wirtscha^ftlichen  Gründe  anlangt,  so  sprechen 
sie  für  eine  Regulierung  und  gegen  eine  Eanalisierung. 

Denn  die  das  Wasser  aufstauenden  Wehre,  durch  die  der  Verkehr 
durch  Schleusungen  vermittelt  werden  muß,  haben  natürlich  die  un- 
vermeidliche Folge,  die  Schiffahrt  zu  verlangsamen  und  zu  verteuern. 
Sie  rauben  ihr  außerdem  bei  der  Talfahrt  durch  die  Zurückhaltung 
des  Wasserabflusses  eine  kostenfreie  Triebkraft  und  schaffen  doch  für 
die  Bergfahrt  darum  keinen  vollen  Ersatz,  weil  die  Minderung  der 
Flußströmung  sich  regelmäßig  nicht  auf  den  ganzen  Flußlauf  und 
die  ganze  Schiffahrtsperiode  erstreckt  und  daher  die  Maschinenkraft 
der  Schlepper,  soll  sie  zeitweise  nicht  versagen,  nicht  verringert  werden 
darf.  Endlich  bringt  eine  KanaQsierung  durch  die  die  Grundwasser- 
verhältnisse beeinflußenden  Aufstauungen  des  Wassers  auch  für  die 
Landwirtschaft  große  Nachteile  mit  sich,  die  nur  durch  kostspielige 
Entwässerungskanäle  völlig  ausgeglichen  werden  können.  Aus  solchen 
Gründen  hat  seinerzeit  Oderstrombaudirektor  Peschek  eine  Eanalisierung 
der  Oder  unterhalb  Breslau  für  „eigentlich  ganz  ausgeschlossen^'  er- 
klärt;  aus  solchen  Gründen   haben   der  sächsische  Wasserbaudirektor 
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Schmidt  und  neuerdings  der  hamburgische  Wasserbaudirektor  Bubendey 
gegen  eine  Eanalisierung  der  Elbe  sich  ausgesprochen  (vgL  Bubendey, 
Die  Schifibarkeit  der  Oberelbe.  Zeitschrift  für  Binnenschiffahrt,  1905, 
Heft  7);  solche  Gründe  streiten  auch  am  Oberrhein  für  eine  Begu- 
lierung  und  gegen  eine  Eanalisierung. 

Diese  wirtschaftlichen  Erwägungen  werden  jedoch  vielfach  durch- 
kreuzt durch  finanzielle.  Denn  wenn  man  zugunsten  der  Schiffahrt 
und  der  Landwirtschaft  für  die  Regulierung  eines  Flusses  sich  ent- 
scheidet, so  muß  nach  der  bisherigen  Praxis  das  ganze  Anlage-  und 
Betriebskapital  ä  fonds  perdu  aufgebracht,  auf  jede  Verzinsung  und 
Tilgung  wie  auf  jeden  Ersatz  der  Unterhaltungskosten  verzichtet  werden. 
Ist  das  nicht  ratsam  oder  nicht  möglich,  so  bleibt  bei  der  heutigen 
Rechtslage  —  will  man  sich  nicht  einfach,  wie  es  auch  geschehen  ist^ 
über  sie  hinwegsetzen  —  nichts  übrig,  als  entweder  auf  jede  Fluß- 
verbesserung zu  verzichten  oder  mit  der  Eanalisierung,  trotz  ihrer 
wirtschaftlichen  Nachteile,  sich  zu  begnügen. 

Yor  solcher  unerwünschten  Durchkreuzung  der  wirtschaftlichen 
Erwägungen  durch  finanziell-taktische  Oründe  sind  nur  die  ganz  großen 
und  leistungsfähigsten  Wasserstraßen  gesichert,  für  die  aus  technischen 
Gründen  eine  Eanalisierung  ausgeschlossen  ist  Und  bleiben  —  wie 
es  sein  sollte  —  auch  sonst  taktische  Gesichtspunkte  aus  dem  Spiel 
und  nur  sachliche  Gründe  entscheidend,  so  käme  anderseits  eine  Eanali- 
sierung nur  dort  zur  Anwendung,  wo  sie  technisch  geboten,  also  eine 
Regulierung  ausgeschlossen  ist.  Das  ist  nur  der  Fall  bei  wasserarmen, 
deshalb  von  Natur  wenig  leistungsfähigen  Flüssen,  die  für  die  Schiffahrt 
eine  Rolle  bisher  noch  nicht  spielen,  doch  möglichst  gewinnen  sollen. 

Die  verkehrsreiche  Elbe  läßt  wahrscheinlich  durch  eine  Niedrig- 
wasserregulierung sich  noch  genügend  verbessern,  die  verkehrsarme 
Weser  wahrscheinlich  nur  durch  eine  Eanalisierung.  Es  dürfen  aber 
für  die  Elbregulierungskosten,  auch  wenn  sie  weit  größer  sind,  irgend- 
welche Entgelte  von  der  bereits  hochentwickelten  Eibschiffahrt  nicht 
beansprucht  werden;  auf  der  kanalisierten  Weser  dagegen  würden  von 
der  schwachen,  unentwickelten  Weserschiffahrt  Abgaben  gefordert  werden, 
die  nicht  nur  die  Unterhaltungskosten,  sondern  auch  noch  eine  Ver- 
zinsung und  Amortisation  des  Anlagekapitals  aufbringen  sollen.  Das 
eigentümliche  Ergebnis  wäre  dann  also,  daß  die  Weser  in  ihrem 
schweren  Eonkurrenzkampf  mit  der  Elbe  erstens  durch  Schleusen- 
bauten, zweitens  durch  Abgaben  benachteiligt  würde.  Wäre  man  jedoch 
in  der  glücklichen  Lage,  nicht  auf  die  Eanalisierung  der  Weser  aus 
technischen  Gründen  allein  angewiesen  zu  sein,  wäre  man  aber  ander- 
seits —  wie  seinerzeit  bei  der  ünterweserkorrektion  —  nicht  imstande, 
auf  jede  Verzinsung  des  Anlagekapitals  zu  verzichten,  so  müßte  man 
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allein  aus  diesem  Grande  —  entgegen  dem  wirtschaftliclien  Inter- 
esse —  doch  für  die  Eanalisierang  sich  entscheiden,  wenn  nicht  die 
Bestimmung  der  Beichsverfassnng  geändert  oder  anders  als  bisher  aus- 
gelegt würde. 

Aus  dieser  Sachlage  dürften  nun  zwei  Folgerungen  zu  ziehen  sein. 
Erstens:  die  bisherige  Verknüpfung  technischer  und  wirtschaftUcher 
Yerhältnisse  ist  unzweckmäßig;  sie  macht  wichtige  finanzpolitische 
Entscheidungen  von  Zufölligkeiten  abhängig;  sie  trägt  in  rein  wirt- 
schaftliche Erwägungen  Fremdes,  Störendes  hinein.  ^Zweitens:  auch 
diese  Unterscheidung  bedeutet  wieder  eine  Begünstigung  der  leistungs- 
fähigsten und  eine  Benachteiligung  der  minder  leistungsfähigen  Wasser- 
straßen. 

Und  damit  in  engstem  Zusammenhang  steht  eine  dritte  Un- 
gleichheit und  Ungerechtigkeit.  Sie  ist  geographischer  Art:  eine  Be- 
nachteiligung des  Ostens  gegenüber  dem  Westen. 

Von  Natur  ist  eine  solche,  zumal  in  Preußen,  ja  schon  vorhanden. 
Sie  besteht  bekanntlich  im  allgemeinen  —  ganz  abgesehen  von  der 
weiteren  Entfernung  von  der  Welthandelsstraße  des  Atlantischen  Ozeans  — 
in  der  größeren  Armut  an  natürlichen  Wasserwegen,  so  daß  der  Osten 
verhältnismäßig  mehr  als  der  Westen  angewiesen  ist  auf  das  Ver- 
kehrsmittel, das  nicht  vom  Staate  einen  Zuschuß  erhält,  sondern  um- 
gekehrt dem  Staate  einen  hochbedeutsamen  Zuschuß  für  seine  all- 
gemeinen Zwecke  liefert. 

Aber  auch  wenn  wir  die  Wasserstraße  allein  betrachten,  ergibt 
sich  schon  von  Natur  ein  Unterschied  zugunsten  des  Westens  und  zu- 
ungunsten des  Ostens.  Er  tritt  zunächst  in  den  Abmessungen  der 
Wasserstraßen  hervor.  Ist  bei  der  Bheinregulierung  eine  Tiefe  von 
2  und  3  m  erstrebt  und  erzielt  worden,  so  hat  man  bei  Oder  und  Weichsel 
mit  einer  solchen  von  1  m  sich  begnügt  Und  diesen  verschiedenen 
Abmessungen  der  natürlichen  Wasserstraßen  im  Osten  und  Westen 
sind  zweckmäßigerweise  auch  die  künstiichen  Wasserstraßen  angepaßt 
worden:  das  Eanalschiff  des  Ostens  darf  über  eine  Tragfähigkeit  von 
400  t  nicht  hinausgehen ;  der  Ehein-Weser-Eanal  wird  ebenso  wie  der 
Dortmund-Ems-Kanal  für  600 — 750  t-Schiffe  gebaut 

Dieser  Unterschied  in  den  Abmessungen  hat  noch  eine  weiter- 
gehende oft  verkannte  Bedeutung.  Sie  wird  kurz  am  besten  in  dem 
Satze  zum  Ausdruck  gebracht:  je  größer  das  normale  Transportgefäß 
ist,  um  so  mehr  dient  ein  Verkehrsweg  dem  Großbetrieb.  Ist  das 
schon  für  die  Eisenbahnen  ausdrücklich  hervorgehoben  worden,  als 
hier  Preußen  im  Jahre  1891  probeweise  100  Wagen  mit  einem  Lade- 
gewicht von  30  t  in  Dienst  stellte;  wieviel  mehr  gilt  das  für  die 
Wasserstraßen!   Wer  ist  denn  in  der  Lage,  1000  t  Getreide  oder  Kohlen 
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oder  Dünger  auf  einmal  zu  beziehen  oder  in  einer  Ladung  nach 
einem  Bestimmungsort  zu  verschiffen?  Kleineren  Fahrzeugen  wird 
aber  —  von  einigen  bestimmten  Güterarten  abgesehen  —  durch 
größere  —  auf  dem  Rhein  etwa  Kähne  von  1200 — 1600  t  —  die 
Konkurrenz  sehr  erschwert,  und  auch  Teilladungen  erwachsen  erheb- 
liche Schwierigkeiten,  da  ein  großes  Schiff  sich  nur  bezahlt  machte 
wenn  es  seine  Ladefähigkeit  voll  ausnutzt. 

Je  größer  demnach  das  Transportgefaß,  um  so  einseitigere  För- 
derung des  Großbetriebes.  Das  heißt  aber:  je  größer  das  Transport- 
gefaß,  um  so  enger  der  £[reis  der  unmittelbaren  Interessenten,  der 
Benutzer  des  Verkehrsweges.  Und  das  bedeutet  wiederum  nichts  anderes 
als:  für  je  größere  Transportgefaße  eine  Wasserstraße  bestimmt  ist., 
um  so  mehr  kommen  die  Aufwendungen,  die  der  Staat  zu  ihren  Gunsten 
macht,  den  leistungsföhigsten  Gliedern  in  einer  Volkswirtschaft,  den 
Großunternehmern  in  Handel  und  Lidustrie  zugute. 

Stehen  schon,  was  die  Abmessungen,  insbesondere  die  Tiefe  an- 
langt, die  Wasserstraßen  des  Ostens  hinter  denen  des  Westens  zurück, 
so  auch  noch  in  mancherlei  anderen  Beziehungen.  Vor  allem  die  Eis- 
Verhältnisse  und  Wasserstandswechsel  sind  um  so  ungünstiger,  je  weiter 
man  vom  Westen  zum  Osten  vorschreitet.  Geht  die  Schiffahrtsperiode 
auf  dem  Bhein  und  der  Elbe  durchschnittlich  im  Jahre  über  300  Tage 
hinaus,  so  verkürzt  sie  sich  nach  Osten  hin  beständig;  auf  der  Oder 
ist  sie  20,  auf  der  Weichsel  durchschnittlich  43  Tage  kürzer  als  auf 
dem  Bhein,  und  ihren  tiefsten  Stand  erreicht  sie  in  Masuren  mit  210 
bis  230  Tagen  jährlich.  Und  es  verstärkt  sich  noch  dieser  Unter- 
schied, wenn  man  die  Schiffahrtsperiode  für  volle,  Y2  ^^^  V*  I^^^? 
mit  in  Betracht  zieht. 

Am  wichtigsten  aber  sind  die  Unterschiede  in  den  Krümmungen 
und  Windungen  des  Flußlaufs,  denn  sie  sind  für  die  Konkurrenzver- 
hältnisse zwischen  Wasserstraßen  und  Schienenwegen  oft  von  größerer 
Bedeutung  als  die  beiderseitigen  Frachtsätze  für  das  Tonnenkilometer. 
Denn  während  —  nach  Berechnungen  von  Seibt  (Die  verkehrswirt- 
schaftliche Bedeutung  der  Binnenwasserstraßen.  Schmollers  Jahr- 
buch XXVI,  S.  929—1014)  —  die  Entfernung  zwischen  Mannheim 
und  Rotterdam  auf  der  Wasserstraße  nur  10  7o  länger  ist  als  auf  der 
Eisenbahn,  ist  sie  z.  B.  zwischen  Bromberg  und  Danzig  25  7oy  zwischen 
Breslau  und  Stettin  gar  39^0  länger. 

In  verschiedener  Hinsicht  stehen  somit  die  Wasserstraßen  des 
Ostens  von  Natur  aus  hinter  denen  des  Westens  zurück;  und  diese 
natürlichen  Unterschiede  können  nicht  nur  nicht  beseitigt  werden, 
sondern  werden  aller  Voraussicht  nach  mit  weiterem  Ausbau  unseres 
Wasserstraßennetzes  sich  eher  noch  vergrößern  als  verringern. 
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Das  ist  nicht  zu  ändern,  als  Naturtatsacbe  hinzunehmen.  Aber 
sicherlich  dürfte  gerade  aus  dieser  Naturtatsache  die  strenge  Forderung 
der  Gerechtigkeit  abzuleiten  sein,  daß  die  Ungunst  der  natürlichen 
Verhältnisse  nicht  finanzpolitisch  noch  verschärft  werde.  Das  ist  heute 
aber  der  Fall:  im  Oder-Elbe-Gebiet  ist  die  obere  Oder,  die  Netze,  das 
ganze  Netz  märkischer  Wasserstraßen,  das  an  die  Spree  und  an  die 
Havel  sich  anschließt,  mit  Abgaben  belastet;  im  großen  Bheingebiet, 
auf  das  mehr  als  die  Hälfte  des  ganzen  Binnenschiffahrtsverkehrs 
Deutschlands  entß.llt,  ist  nur  die  kurze  Strecke  des  kanalisierten  Main 
abgabenpflichtig. 

Das  ist  die  dritte  ungerechte  üngleichmäßigkeit,  die  die  tat- 
sächlichen Verhältnisse  unserer  Binnenschiffahrt  in  finanzpolitischer 
Hinsicht,  als  Frucht  der  früheren  partikularistischen  Zersplitt<erung, 
heute  noch  aufweisen. 

Der  hiermit  kurz  geschilderte  finanzpolitische  Zustand  unserer 
Binnenschififahrt  ist  nun  in  zahllosen  Beden,  Artikeln,  Eingaben  ge- 
priesen worden  als  eine  unserer  größten  „nationalen  Errungenschaften'', 
als  die  „Grundlage,  auf  der  sich  das  reiche  wirtschaftliche  Leben 
unseres  vaterländischen  Westens  aufgebaut  hat''  (Beumer);  und  die 
dargelegten  gesetzlichen  Bestimmungen,  die  ihm  zugrunde  liegen,  sollen 
etwas  unantastbares  sein,  ein  heiliges  Palladium,  gar  ein  „Gottesfriede", 
den  „kein  Zöllner  antasten  soll",  der  „ängstlicher  Obhut  bedarf'  wie 
„alles,  was  groß,  was  großzügig  und  was  einheitlich  ist"  (Vosberg- 
Eekow). 

Und  alle,  die  in  diese  Posaunentöqe  nicht  einstinmien  können, 
die  sollen  frevelhaft  sich  beteiligen  an  dem  „Offensivkrieg,  der  aus 
den  Minengängen  der  Hyperagrarier  und  Eisenbahnfanatiker  eröfihet 
wird"  (Beck),  sollen  die  „Lebensinteressen  des  ganzen  Bheingebietes 
und  weiter  sich  an  dasselbe  anschließenden  Länderstrecken"  antasten, 
sollen  sogar,  an  Frankreichs  Stelle,  heute  „die  gierigen  Raben  sein,  die 
sich  heiser  schreien  nach  dem  freien  deutschen  Rhein"! 

Solche  mehr  oder  minder  ergreifende  Töne  mögen  angebracht  sein, 
wo  die  nicht  unberechtigte  Aufgabe  zu  erfüllen  ist,  Interessenten  zur 
energischen  Wahrnehmung  ihrer  vermeintlichen  Interessen  aufzurütteln; 
im  Verein  für  Sozialpolitik,  wo  es  gilt,  über  den  natürlichen  Wider- 
streit der  Interessen  sich  zu  erheben  [und  seine  Lösang  von  all- 
gemeinen Gesichtspunkten  aus  zu  sachen,  müssen  sie  durch  Gründe 
ersetzt  werden. 

unsere  Aufgabe  ist  es  daher,  nicht  nur  die  geschilderten  un- 
gerechtfertigten Ungleichheiten  festzustellen,  sondern  ruhig  und  nüchtern 
auch  die  Mittel  zu  erwägen,  sie  zu  beseitigen. 
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Zwei  Mittel  entgegengesetzter  Art  kommen  in  Betracht.  Das 
eine  ist:  gleiche  Abgabenfreiheit  für  alle  Wasserstraßen,  für  die 
Wasserstraßen  im  Osten  und  Westen^  die  künstlichen  und  die  natür- 
lichen Wasserstraßen,  die  kanalisierten  und  die  regulierten  Flüsse.  Das 
andere  Mittel  ist:  gleichmäßige  finanzielle  Belastung  aller  Wasser- 
straßen, der  leistungsfähigsten  wie  der  minder  leistungsfähigen. 

Welcher  dieser  beiden  möglichen  Wege  zur  Beseitigung  der  ge- 
schilderten ungerechten  Inkongruenzen  ist  einzuschlagen? 

Gründe  der  Gerechtigkeit  und  der  wirtschaftlichen  Zweckmäßigkeit 
scheinen  mir  ebenso  sehr  gegen  die  Ausdehnung  der  Abgabenfreiheit 
und  für  die  Ausdehnung  des  Gebührenprinzips  zu  sprechen. 

In  der  sonst  so  viel  umstrittenen  Finanzwissenschaft  darf  doch 
wohl  als  allgemein  anerkannt  die  Forderung  der  Gerechtigkeit  be- 
zeichnet werden,  daß  derjenige,  der  —  im  Gegensatz  zu  anderen  — 
von  einer  staatlichen  Maßregel  oder  Veranstaltung  besonderen  Vorteil 
hat,  auch  möglichst  ihre  Kosten  tragen  soll,  und  daß  umgekehrt  alles, 
was  der  einzelne  aus  seinem  Einkommen  oder  Vermögen  zum  all- 
gemeinen Besten  beisteuert,  auch  wirklich  möglichst  zum  allgemeinen 
Besten  verwendet  werde. 

Je  mehr  die  Steuerlast  in  einem  Gemeinwesen  anwächst,  um  so 
notwendiger  wird  es,  diesen  von  der  Gerechtigkeit  vorgeschriebenen 
Grundsatz  auch  möglichst  durchzuführen.  Das  ist  in  Preußen  im 
Kleinen  für  die  Gemeindefinanzen  durch  die  Bestimmungen  der  Miquel- 
schen  Steuerreform  über  Gebühren  und  Beiträge  ja  bereits  geschehen, 
und  die  Städte  pflegen  insbesondere  für  alle  Verkehrsanstalten,  vor 
allem  also  auch  für  ihre  Hafenanlagen,  Gebühren  zu  erheben.  Jetzt 
drängt  im  großen  das  Anschwellen  der  Etats  dazu,  auch  bei  den 
Staatsfinanzen  sorgsam  alle  Posten  unter  dem  Gesichtspunkt  der  Ge- 
rechtigkeit zu  prüfen,  also  vor  allem  alle  Aufwendungen  des  Staates, 
die  in  erster  Linie  aus  den  Interessen  und  Verhältnissen  einzelner 
hervorwachsen,  bestimmten  örtlich  und  geschäftlich  abgegrenzten  Per- 
sonengruppen nutzen,  zur  speziellen  Deckung  durch  besondere,  den 
Vorteilen  entsprechende  Entgelte  der  Interessenten  auszuscheiden. 

Eine  solche  Revision  kann  auch  hier,  wie  in  den  Gemeinden^  an 
den  Verkehrsmitteln  und  vor  allem  an  den  Wasserstraßen  nicht  vor- 
übergehen. 

Daß  die  Wasserstraßen  unmittelbar  nur  einem  kleinen  Kreise  von 
Personen  nutzen,  braucht  weiter  nicht  ausgeführt  zu  werden.  Schwie- 
riger ist  die  Frage,  wie  weit  die  Abgabenfreiheit  mittelbar  in  den 
Warenpreisen,  der  Allgemeinheit  zugute  kommt.  Das  ist  örtlich  und 
zeitlich  nicht  immer  gleich  zu  beantworten,  hängt  vielmehr  in  jedem 
einzelnen  Fall   —   wie  jede  Steuerabwälzung   —   von  der  jeweiligen 
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Macht  der  beteiligten  Interessenten  ab.  Wie  die  wirtschaftlich  Starkeren 
eine  Abgabe  auf  die  wirtschaftlich  Schwächeren  abzuwälzen  vermögen, 
£0  verstehen  sie  anderseits  auch  ihnen  zugewandte  Vorteile  in  den  eigenen 
Händen  festzuhalten. 

Alles  was  die  Stellung  der  Schiffer  gegenüber  den  Verladern  und 
die  Stellung  der  Verlader  gegenüber  den  Konsumenten  stärkt,  verengt 
also  den  Ereis  der  mittelbaren  Interessenten.  Die  Stellung  der  Schiffer 
verstärkt  vor  allem  der  Großbetrieb  und  er  beginnt  ja  jetzt  auch  in 
der  Binnenschiffahrt  sich  sieghaft  zu  entwickeln  und  die  Eleinschiffer 
zu  unselbständigen  Hilfsorganen  herabzudrücken.  Und  die  Stellung 
•der  Verlader  gegenüber  den  Konsumenten  verstärkt  vor  allem  das 
Nebeneinander  von  Wasserstraßen  und  Eisenbahnen.  Keine  Güterart 
wird  in  Deutschland  ausschließlich  auf  Wasserstraßen  verfrachtet;  selbst 
von  der  Buhrkohle  wird  4^2  mal  so  viel  auf  der  Bahn  wie  auf  dem 
Wasser  befördert  Je  mehr  aber  der  Eisenbahntransport  überwiegt, 
um  so  leichter  ist  es,  die  Preise  auf  einer  Höhe  festzuhalten,  die  den 
Eisenbahnfrachten  und  nicht  den  Wasserfrachten  entspricht.  Eine 
wirkliche  Konsumverbilligung  ist  daher  regelmäßig  höchstens  durch 
•eine  Herabsetzung  der  Eisenbahn  tarife  zu  erreichen. 

Wenn  aber  die  Abgabenfreiheit  der  Allgemeinheit,  regelmäßig  auch 
indirekt,  in  nennenswerter  Welse  kaum  zugute  kommt,  so  ist  eine  Be- 
seitigung der  bestehenden  Ungleichheiten  vom  dargelegten  Standpunkt 
der  Gerechtigkeit  aus  durch  allgemeine  Behandlung  aller  Wasserstraßen 
als  freies  Genußgut  nicht  möglich. 

Ebensowenig  aber  auch  ist  das  wirtschaftlich  zweckmäßig. 
Denn  je  mehr  die  Binnenschiffahrt  nur  Kosten  macht,  keine  Einnahme 
bringt,  um  so  schwieriger  muß  es  für  jede  Finanzverwaltung  werden, 
•erhebliche  Mittel  für  eine  Verbesserung  und  einen  weiteren  Ausbau 
des  Wasserstraßennetzes  aufzubringen.  Schon  auf  der  Grundlage  des 
Kostendeckungsprinzips  ist  es  heute  bekanntlich  nicht  leicht,  größere 
Kanalprojekte  zur  Durchführung  zu  bringen.  Zum  Unüberwindlichen 
würden  die  Schwierigkeiten  sich  steigern,  wenn  auf  jede  Verzinsung 
der  aufgewendeten  Kapitalien  von  vornherein  prinzipiell  verzichtet 
werden  müßte.  Eine  Ausdehnung  der  Abgabenfreiheit  auf  alle  Wasser- 
straßen würde  daher  fast  gleichbedeutend  sein  mit  dauerndem  Still- 
stand im  Wasserstraßenbau. 

Ebenso  wie  gegen  den  ersten  Weg  zur  Beseitigung  der  be- 
stehenden Ungleichheiten  sprechen  Gründe  der  Gerechtigkeit  und 
wirtschaftlichen  Zweckmäßigkeit  —  wie  gesagt  —  für  den  zweiten: 
die  Ausdehnung  des  Gebühren-  oder  Kostendeckungsprinzips  auf  alle 
Wasserstraßen. 

Was  ist  darunter  im  einzelnen  zu  verstehen? 
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Es  ist  selbstverständlich,  daß  es  sich  nicht  —  wie  auf  der  Mainzer 
Interessenten  Versammlung  vom  9.  April  1904  gesagt  wurde  —  handelt 
um  eine  „Rückkehr  zu  dem  Zeitalter  der  Raubritter",  wo  „Schlag- 
bäume und  Brückengelderhebestellen  errichtet  werden"  (HaflFner-Mainz). 
Niemand  denkt  daran,  jene  vergangenen  Zeiten  der  Wasserzölle  wieder 
aufzuleben ! 

Nicht  Einnahmen  für  allgemeine  Staatszwecke  sollen  aus  den 
Flüssen  und  Kanälen  gezogen  werden,  nur  die  Ausgaben  des  Staates 
für  die  Wasserstraßen  sollen  gedeckt  werden.  Dieses  Gebühren-  oder 
Eostendeckungsprinzip,  das  —  im  scharfen  Gegensatz  zum  Steuer- 
prinzip —  allein  in  Frage  kommt,  bezweckt  aber  nicht  nur  Deckung 
der  Unterhaltungs-  und  Verwaltungskosten,  sondern  auch  Verzinsung 
und  Tilgung  des  auf  die  Wasserstraßen  verwendeten  Anlagekapitals. 
Diese  prinzipielle  Abgrenzung  ist  einfach;  erst  mit  der  Ausführung 
beginnen  die  Schwierigkeiten. 

Da  fragt  es  sich  zunächst,  für  welches  Anlagekapital  Verzinsung 
und  Tilgung  verlangt  werden  sollen.  Es  ist  klar,  daß  das  nicht  für 
alle  Aufwendungen,  die  jemals  für  die  Wasserstraßen  gemacht  worden 
sind,  der  Fall  sein  kann.  Zwei  Einschränkungen  ergeben  sich  vielmehr 
ohne  weiteres:  es  kommt  für  Schiffahrtsabgaben  nur  in  Betracht  das 
Anlagekapital,  das  erstens  zugunsten  der  Schiffahrt  aufgewendet  und 
zweitens  noch  nicht  bereite  getilgt  ist 

Was  zunächst  die  frühere  Tilgung  anlangt,  so  sind  in  früheren 
Zeiten  einerseits  verhältnismäßig  so  geringe  Beträge  auf  die  natür- 
lichen Wasserstraßen  verwendet  und  anderseits  so  beträchtliche  Ein- 
nahmen aus  ihnen  durch  die  Flußzölle  gewonnen  worden,  daß  man 
annehmen  darf,  es  seien,  solange  Abgaben  auf  ihnen  erhoben  wurden, 
auch  die  auf  sie  verwendeten  Kapitalien  im  großen  und  ganzen  getilgt 
worden.  Ja,  da  zuletzt  im  Jahre  1870  auf  der  Elbe  die  Abgaben- 
erhebung eingestellt  wurde,  könnte  man  von  vornherein  der  Schiffahrt 
so  weit  entgegenkommen  —  und  ein  noch  weiteres  Entgegenkommen 
kann  unter  Umständen  geboten  erscheinen  — ,  daß  man  ganz  allgemein 
das  Anlagekapital  überhaupt  erst  von  der  Zeit  der  Reichsgründung  an 
in  Ansatz  brächte.  Um  was  für  Summen  es  sich  auch  dann  noch 
handelt,  dafür  nur  ein  Beispiel:  beim  Rhein  belaufen  sich  die  gesamten 
Aufwendungen  in  den  32  Jahren  von  1872—1903  auf  196  Mill.  Mk., 
wovon  151  Mill.  Mk.  auf  deutsche  Rheinuferstaaten,  56  Mill.  Mk.  auf 
Preußen,  47  MilL  Mk.  auf  Baden  entfallen. 

Auf  die  zweite  Frage,  wieviel  von  diesen  bisher  nicht  getilgten 
Gesamtkosten  zum  Besten  der  Schiffahrt  aufgewendet  worden  ist^ 
einzugehen,  verbietet  mir  hier  die  Zeit.  Vielleicht  findet  sich  in  der 
Debatte  dazu  Gelegenheit.    Hier  will  ich  nur  hervorheben,  daß  unter 
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mäßiger  Berechnung  des  auf  Scbiffahrtskonto  zu  setzenden  Anlage- 
kapitals, für  Rhein  und  Elbe  Abgaben  von  0,04—0,07  Pfg.  für  das 
Tonnenkilometer  voraussichtlich  in  Betracht  kommen,  und  im  Anschluß 
daran  nur  noch  kurz  die  Frage  erörtern,  ob  eine  solche  Belastung, 
die  beispielsweise  auf  der  deutschen  Strecke  für  Erze  bis  Buhrort  8  Pfg., 
für  Kohlen  von  dort  nach  Mannheim  14  Pfg.,  für  Getreide  ebendahin 
17  Pfg.  für  die  Tonne  ausmacht,  für  die  Schiffahrt  bedenklich,  ja  un- 
erträglich sein  könnte. 

Die  vier  folgenden  Tatsachen gruppen  geben  Fingerzeige  für  die 
Beantwortung: 

1.  Die  Eahnmiete  für  eine  Tonne  Kohle  von  Ruhrort  nach  Mann- 
heim schwankte  in  den  letzten  drei  Jahren  (1902—1904)  im  Monats- 
durchschnitt zwischen  0,59  und  2,20  Mk.,  also  um  nicht  weniger  als 
1,61  Mk.  oder  0,46  Pfg.  pro  Tonnenkilometer.  Die  Schwankungen 
allein  der  Kahnmiete,  die  noch  verstärkt  werden  durch  entsprechende 
Schwankungen  im  Schlepplohn,  waren  also  fast  zwölfmal  so  groß  wie 
die  voraussichtliche  Abgabe. 

2.  Diese  Abgabe  ist  ebenfalls  verschwindend  gegenüber  der  beträcht- 
lichen Minderung,  die  die  Rheinfrachten,  z.  B.  für  Getreide,  in  den 
letzten  zwei  Jahrzehnten  erfahren  haben.  Die  Getreidefracht  von 
Rotterdam  nach  Mannheim  betrug  für  die  Tonne  (nach  den  Angaben 
der  Mannheimer  Handelskammer)  im  Durchschnitt  der  Jahre  1886 
bis  1888:  4,81  Mk.,  im  Durchschnitt  der  Jahre  1901  bis  1903: 
3,01  Mk.,  also  1,80  Mk.  oder  den  dreizehnfachen  Betrag  der  voraus- 
sichtlichen Abgabe  weniger.  Danach  erscheint  es  nicht  ausgeschlossen, 
daß  die  Erhöhung  der  Frachten  durch  die  Abgaben  tatsächlich  aus- 
geglichen wird  durch  ihr  natürliches  weiteres  Sinken. 

3.  Drittens  ist  mit  Recht  darauf  hingewiesen  worden,  daß  die 
schlesische  Kohle  auf  der  Strecke  von  Kosel  nach  Berlin  bereits  heute 
die  Frachtverteuerung  durch  Schifiahrtsabgaben  erträgt,  obwohl  der 
Rhein,  auch  in  der  Bergfahrt,  eine  sehr  viel  leistungsföhigere  Wasser- 
straße darstellt. 

4.  Endlich  aber  sei  vor  allem  verwiesen  auf  das  sogen.  Kohlen- 
kontor, das  bekanntlich  am  1.  April  1904  ins  Leben  gerufen  worden 
ist  in  der  Absicht,  „eine  Aufbesserung  der  Fracht-  und  Schlepper- 
lohnsätze für  die  Kohlenbeforderung  durchzuführen'^,  und  diese  Absicht 
auch  —  wie  der  jüngste  Bericht  der  Handelskammer  in  Mühlheim  a.d.  Ruhr 
ausdrücklich  hervorhebt  „im  ganzen  erreicht^'  hat;  ja,  wie  sehr  das  der 
Fall  ist,  zeigt  der  erste  Geschäftsbericht,  nach  dem  trotz  vom  Kohlen- 
kontor zu  zahlender  erhöhter  Frachten,  ein  Handelsgewinn  von  rund 
2V3  Mill.  Mk.,  d.  h.  „30  Pfg.  für  die  Tonne  Beteiligung«,  als  Dividende 
verteilt  werden  konnte.    Wenn  die  damit  angedeuteten  Verteuerungen 
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des  Eohlenbezngs  zugunsten  des  Großkapitals  sogar  als  Segen,  als 
Fortschritt  gepriesen  werden  können ,  kann  eine  Frachtenerböhung 
zugunsten  des  Staates  in  nur  dem  halben  Betrage  jenes  Handels- 
gewinnes nicht  den  „Buin  der  Schiffahrt'^  bedeuten. 

Angesichts  dieser  vierfachen  Beihe  nur  kurz  skizzierter  Tatsachen 
wird  man  den  vielen  leidenschaftlichen  Klagen  über  die  in  Aussicht 
genommene  Höhe  der  Bheinabgaben  den  Vorwurf  der  Übertreibung 
nicht  ganz  ersparen  können.  Und  das  gilt  vor  allem  von  der  mit 
besonderem  Nachdruck  stets  vorgebrachten  Behauptung,  daß  —  wie 
eine  gewichtige  Stimme  auf  der  Mainzer  Interessentenversammlung 
sich  ausgedrückt  hat  --  ,,unser  ganzes  wirtschaftliches  Leben  auf  der 
Grundlage  der  Abgabenfreiheit  auf  dem  Bhein  aufgebaut  ist''  (Beck). 
Herr  Dr.  Nasse  hat  in  seiner  Arbeit  über  den  ,,Bhein  als  Wasser- 
straße" im  einzelnen  schon  dargelegt  und  Herr  Professor  Wirminghaus 
wird  voraussichtlich  noch  darauf  zurückkommen,  daß  diese  Grundlage 
des  Wirtschaftslebens  im  Westen  und  der  rheinischen  Stadteblüte  in 
Wirklichkeit  doch  etwas  breiter  und  dauerhafter  und  mannigfaltiger 
ist,  als  daß  eine  Abgabe  von  wenigen  Pfennigen  sie  ins  Schwanken 
bringen  könnte. 

Damit  ist  allerdings  nicht  geleugnet^  daß  die  Ausdehnung  der 
Abgabenerhebung  auch  Nachteile  mit  sich  bringt  Das  ist  selbst- 
verständlich. Bei  welcher  wirtschaftlichen  Maßregel  wäre  das  nicht 
der  Fall?  Das  liegt  zumal  im  Wesen  einer  jeden  neuen  Abgabe ,  sie 
mag  heißen  wie  sie  wolle.  Das  liegt  aber  auch  im  Wesen  fast  jeden 
wirtschaftlichen  Fortschritts.  Das  Bessere  ist  fast  stets  ein  Feind  des 
Guten!  Das  Gute,  das  unter  Besserem  zu  leiden  hat,  darf  natürlich 
sich  wehren  y  aber  dem  nicht  unberechtigten  Widerstand  nachgeben 
heißt:  verzichten  auf  jeden  Fortschritt.  Wenn  die  alte  Wahrheit^  daß 
wo  Licht  ist,  auch  Schatten  sich  vorfindet,  sich  auch  hier  wieder 
bestätigt,  so  spricht  das  nicht  gegen  die  Beformmaßregel  an  sich, 
sondern  begründet  nur  die  Pflicht,  diese  Nachteile  möglichst  zu  mildem. 
Im  ganzen  vermag  die  geringe  Höhe  der  in  Aussicht  genonmienen  Bhein- 
abgäbe  die  geäußerten  schlimmen  Befürchtungen  nicht  zu  rechtfertigen. 

Aus  der  ersten  Position  vertrieben,  pflegt  man  einen  Kampf  aber 
noch  nicht  aufzugeben,  sondern  in  einer  zweiten  hinter  möglichst 
vielen  Stacheldrahten  nur  um  so  hartnäckiger  sich  zu  verschanzen. 
Für  uns  heißt  das:  nicht  mehr  der  Plan  selbst,  sondern  nur  noch 
seine  Ausführbarkeit  wird  angegriffen.  Man  befürchtet  den  „Buin  der 
Schiffahrt''  nicht  mehr  durch  die  beabsichtigte  Durchschnittshöhe  der 
Abgaben,  sondern  durch  die  lästige  Art  ihrer  Erhebung,  ihre  un- 
gerechte Verteilung  im  einzelnen,  ihre  flskalische  Entartung  trotz 
aller  anfönglich  entgegengesetzten  guten  Absicht 
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Auf  die  Art  der  Erhebung  kann  hier  näber  nicht  eingegangen 
werden.  Es  sei  nur  erwähnt,  daß  es  sehr  wohl  sich  denken  läßt, 
am  Ausladeort  die  Abgabenerhebung  in  Verbindung  mit  der  stati- 
stischen Erhebung  —  unsere  Binnenschiffahrtsstatistik  schreit  geradezu 
nach  Beform!  —  ohne  jede  Störung  des  Schiffiihrtsbetriebes  vor- 
zunehmen. 

Auch  bei  der  Abgabenyerteilung  erscheint  eine  befriedigende 
Lösung  nicht  ausgeschlossen.  Es  handelt  sich  hier  vor  allem  um 
drei  i^^en:  soll  die  Abgabenbemessung  im  einzelnen  auf  die  Lei- 
stungsfiihigkeit  Bücksicht  nehmen?  soll  sie  einheitlich  für  das  ganze 
Wasserstraßennetz  oder  verschieden  für  jede  einzelne  Wasserstraße 
erfolgen?  soll  sie  mit  handelspolitischen  Gesichtspunkten  verquickt 
werden? 

Was  den  eisten  Punkt  anlangt,  so  dürfte  kaum  etwas  im  Wege 
stehen,  die  Abgaben  insofern  nach  der  Leistungsfähigkeit  zu 
bemessen,  als  sie  —  in  etwa  drei  oder  vier  Klassen  —  abgestuft 
werden  nach  dem  auch  für  die  Fracht  bestimmenden  Wert  der  Waren, 
so  daß  billige  Massengüter,  wie  vor  allem  Kohlen,  mit  einer  niedrigeren, 
hochwertige  Güter  mit  einer  höheren  Abgabe  als  0,04  Ffg.  für  das 
Tonnenkilometer  belegt  werden.  Auch  könnten  kleine  Fahrzeuge, 
die  von  der  Verbesserung  der  Wasserstraße  keinen  Vorteil  haben  — 
wie  es  auf  der  IJnterweser  und  auf  dem  kanalisierten  Main  geschieht  — 
von  Abgaben  ganz  freigelassen  werden. 

Bei  der  wichtigeren  zweiten  Frage  scheinen  mir  die  tatsächlichen 
Verhältnisse  selbst  auf  einen  Mittelweg  zu  weisen:  nämlich  alle  Wasser- 
straßen, soweit  sie  tatsächlich  durch  schiffbare  Verbindungen  zu  einem 
zusammenhängenden  Netz  verknüpft  sind,  auch  in  der  Abgabenfrage 
einheitlich  zu  behandeln.  Solange  eine  Kanalverbindung  zwischen 
Weser  und  Elbe  fehlt,  würden  demnach  ein  östliches  und  ein  west- 
liches Netz  getrennt  nebeneinander  stehen.  Eine  solche  Zusammen- 
fassung würde  im  westlichen  Netz  die  dringend  gebotene  Ermäßigung 
der  beschlossenen  hohen  Abgaben  auf  dem  Bhein-Weser-Kanal  er- 
möglichen. Und  was  sie  auch  sonst  noch  bedeuten  könnte,  hat  jüngst 
ein  Anonymus,  in  dem  der  „Wasserstraßenfreund"  der  Preußischen 
Jahrbücher  wohl  wiederzuerkennen  ist,  in  der  Deutschen  Wirtschafts- 
zeitung vom  15.  September  1905  verdeutlicht.  Er  berechnet  z.  B., 
daß  wenn  die  in  Aussicht  genommene  Abgabe  von  0,04  Pfg.  pro 
Tonnenkilometer  einheitlich  auf  dem  ganzen  Wasserstraßennetz  des 
Bheins,  also  auch  auf  dem  heute  schon  kanalisierten  Main,  zur  Er- 
hebung gelangte,  daß  dann  auf  der  Fahrt  von  Buhrort  nach  Frank- 
furt a.  M.  nur  9,6  Pfg.  für  die  ganze  Strecke,  statt  heute  10,5  Pfg. 
für  die  nur  35  km  lange  Mainstrecke  zu  zahlen  wären. 
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Was  endlich  die  Yerqaickung  der  Schiffahrtsabgabe  mit  der 
Handelspolitik  anlangt,  so  scheint  mir  diese  Frage  stark  überschätzt 
zu  werden.  Denn  die  Schiffahrtsabgabe  würde,  selbst  bei  Yerdoppelong 
ihres  in  Aussicht  genommenen  Durchschnittssatzes,  für  die  Fahrt  von 
Rotterdam  bis  Mannheim  (565  km)  nur  45  Pfg.  für  die  Tonne  Ge- 
treide betragen,  d.  h.  noch  nicht  Yioo  ^^^  neuen  Mindestzolles  für 
Weizen  und  Roggen  (bei  einem  Weizenpreis  in  Mannheim  von  170  bis 
180  Mk.  für  die  Tonne).  Schon  wegen  dieser  Geringfügigkeit  des 
Erfolges  dürfte  deshalb  eine  handelspolitische  Differenzierung  der  Ab- 
gaben^ gegen  die  gewichtige  Bedenken  internationaler  Art  geltend  ge- 
macht werden  können,  höchstens  als  Yergeltungsmaßregel  in  Betracht 
kommen. 

Gegen  die  so  sehr  geforchteten  Einflüsse  der  „Hyperagrarier", 
der  ,,Eisenbahnfanatiker^',  des  bösen  Fiskus  und  wie  die  Ausbeuter  alle 
heißen  mögen,  ließen  sich  aber  auch  wirksame  Schutzmaßregeln 
schaffen.  Bereits  während  der  Beratungen  der  letzten  Eanalvorlage 
haben  sich  die  preußische  Regierung  und  das  preußische  Abgeordneten- 
haus für  die  Einsetzung  eines  „Wasserstraßenbeirats^  ausgesprochen, 
der  —  außer  Regierungskomnussaren  —  aus  Vertretern  der  Interessenten, 
d.  h.  Vertretern  des  Handels,  der  Schiffahrt,  der  Industrie  und  der 
Landwirtschaft  bestehen  soll  Ein  solcher  Beirat  soll  u.  a.  —  ganz 
ähnlich  wie  heute  schon  auf  dem  Elbe-Trave-Eanal  —  die  Durch- 
führung des  Gebührenprinzips  bei  der  Abgabenerhebung  überwachen. 

In  dem  Streben,  störender  fremder  Beeinflussung  vorzubeugen, 
könnte  man  aber  noch  einen  Schritt  weiter  gehen.  Man  könnte  — 
nach  dem  Vorbild  der  Ruhrschiffahrtskasse  und  Wünschen  entsprechend, 
die  vor  allem  die  Düsseldorfer  Handelskammer  geäußert  hat  —  eine 
besondere  Binnenschiffahrtskasse  oder  auch  mehrere  solche  Kassen 
einrichten  und  dadurch  dafür  sorgen,  daß  alle  Einnahmen  aus  den 
Abgaben  auch  ausschließlich  zum  Besten  der  Wasserstraßen  wieder 
verwendet  werden. 

Würde  in  dieser  flüchtig  skizzierten  Art  die  Abgabenerhebung 
durchgeführt  werden,  so  würden  die  Bedenken  der  Interessenten  ent- 
kräftet und  doch  die  Forderungen  der  Gerechtigkeit  erfüllt  werden. 

Zu  den  Gründen  der  Gerechtigkeit  gesellen  sich  aber  —  wie  ge- 
sagt —  noch  Gründe  der  wirtschaftlichen  Zweckmäßigkeit,  und 
sie  sind  die  wirksameren. 

Ja,  wer  weitere  Verbesserungen  unseres  Wasserstraßennetzes 
wünscht,  wer  auch  auf  den  Eisenbahnen  eine  möglichst  billige  Frachten- 
gestaltung für  nötig  hält,  wer  endlich  es  als  erstrebenswertes  Ziel 
erkannt  hat,  Wasserstraßen  und  Eisenbahnen  enger  miteinander  zu 
verknüpfen,   den  Binnenverkehr  zu  Wasser  und  zu  Lande  als  Einheit 
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aufzufassen  und  zu  behandeln,  den  zwingt  die  Logik,  sich  mit  der  hier 
befürworteten  und  —  ich  d^rf  wohl  hinzufügen  —  zuerst  auch  von 
mir  ausführlich  begründeten  Beform  zu  befreunden« 

Daß  eine  Scheu  vor  beträchtlichen  Aufwendungen  für  Wasser- 
straßen besteht,  soweit  diese  ä  fonds  perda  erfolgen  sollen,  ist  schon 
als  selbstverständlich  hervorgehoben  worden.  Diese  Scheu  kann  ge- 
mildert, ja  beseitigt  werden,  wenn  den  Ausgaben  Einnahmen  gegen- 
übergestellt werden,  die  eine  Verzinsung  und  Amortisation  der  auf- 
zubringenden Kapitalien  ermöglichen.  Eine  straffe  Durchführung  des 
die  Kostendeckung  bezweckenden  Qebührenprinzips  liegt  also  im  Inter- 
esse eines  weiteren  Ausbaues  des  Wasserstraßennetzes.  In  diesem 
Sinne  konnte  Minister  v.  Budde  in  der  Kanalkommission  (Kommissions- 
bericht S.  174)  mit  Recht  sagen:  wer  der  Erhebung  widerspreche, 
handele  verkehrsfeindlich. 

Diese  Erkenntnis  hat  mehr  und  mehr  begonnen,  auch  in  Inter- 
essentenkreisen aufzudämmern.  Sie  veraulaßte  in  Frankreich  keinen 
Geringeren  als  den  Präsidenten  Faure,  den  ehemaligen  Vorsitzenden 
der  Handelskammer  von  Havre  und  Hauptforderer  der  französischen 
Binnenschiffahrt,  energisch  für  die  Wiedereinführung  von  Binnen- 
schifiahrtsabgaben  einzutreten  (vgl.  Schumacher,  Die  finanzielle 
Entwicklung  der  französischen  Wasserstraßen.  Archiv  für  Eisenbahn- 
wesen 1899,  S.  421 — 513;  femer  Schumacher,  Das  Binnenschiffahrts- 
wesen Frankreichs  und  seine  neueste  Entwicklung.  Zentralblatt  der 
Bauverwaltung  1895,  Nr.  8  und  1896,  Nr.  7). 

Auch  in  unseren  Kanalvereinen  hat  die  gleiche  Erkenntnis  in  bezug 
auf  künstliche  Wasserstraßen  sich  längst  bereits  durchgerungen. 
Für  die  natürlichen  Wasserstraßen  muß  und  wird  das  noch  ge- 
schehen. Gibt  es  doch  gerade  hier  noch  so  große,  wichtige  Aufgaben, 
die  nur  mit  sehr  erheblichen  Mitteln  sich  lösen  lassen;  ich  weise  nur 
hin  auf  die  weitere  Elberegulierung,  die  durch  die  Wasserstandsmisere 
des  vorigen  Jahres  und  die  österreichische  Kanalisierung  der  Strecke 
von  Frag  bis  Aussig  so  aktuell  geworden  ist,  und  ich  brauche  Sie 
hier  nicht  noch  besonders  zu  erinnern  an  die  vielen  großen  Aufgaben 
hier  am  Rhein:  an  die  Schiffbarmachung  des  Oberrheins,  an  die  Strom- 
verbesserung des  Mittelrheins  nicht  nur  auf  der  Gebirgsstrecke  Bingen- 
Koblenz,  sondern  vielleicht  auch  im  Kheingau  und  unterhalb  Koblenz, 
an  die  weitere  Schiffbarmachung  der  Bheinnebenflüsse,  des  Neckar  und 
Main,  der  Mosel  und  Saar  und  Lahn  und  Lippe,  an  den  weiteren 
Ausbau  des  Unterrheins  für  die  Seeschiffahrt,  ja  schließlich  an  die 
noch  nicht  zu  übersehenden  Probleme,  die  auch  hier  aus  dem  Tal- 
sperrenbau zu  erwachsen  scheinen. 

Aber  auch  ein  anderer  Gesichtspunkt  —  ein  Gesichtspunkt  nicht 
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rein  wirtschaftlicher^  sondern  wiederum  mehr  politisch-taktischer 
Art  —  spricht  heute  für  eine  Ausdehnung  und  Vereinheitlichung  der 
Abgabenerhebung.  Die  Zeiten  wandeln  sich!  Konnte  einst  die  Ab* 
gabenfreiheit  auf  den  deutschen  Strömen  yor  allem  eingeführt  werden, 
um  dem  Fartikularismus  seine  bedenklichsten  Schlupfwinkel  in  unserem 
Wirtschaftsleben  zu  rauben,  so  erscheint  heute  im  Interesse  der  Be- 
kämpfung partikularistischer  Bestrebungen  gerade  die  entgegengesetzte 
Maßregel  geboten.  Denn  solange  die  Aufwendungen  für  die  Wasser- 
straßen nicht  Ton  den  Interessenten  selbst  durch  Abgaben  aufgebracht 
werden,  sind  es  die  TJferstaaten,  die  die.  Kosten  aufzubringen  haben. 
Und  wie  früher  ein  IJferstaat  die  Schiffahrt  an  seinem  Ufer  dadurch 
festzuhalten  suchte^  daß  er  die  Weiterfahrt  mit  hohen  Abgaben  be- 
legte^ so  sucht  heute  ein  Uferstaat  dadurch  dasselbe  zu  erreichen  und 
die  Vorteile  des  Umschlagsverkehrs  sich  zu  sichern,  daß  er  die  Mittel 
für  den  weiteren  Ausbau  einer  Wasserstraße  nicht  bewilligt,  so  daß 
zwar  nicht  mehr  zu  hohe  Abgaben,  doch  zu  niedriges  Fahrwasser  die 
Weiterfahrt  verbieten. 

Solche  zwar  sehr  begreifliche  und  keineswegs  ganz  unbegründete, 
aber  doch  dem  Gesamtwohl  und  dem  Fortschritt  widerstreitende 
partikularistische  Bestrebungen  machen  sich  geltend  vor  allem  an  den 
Endpunkten  der  großen  Wasserbauten.  Der  Uferstaat,  an  dem  ein 
solcher  bisheriger  Endpunkt  liegt,  hat  an  sich  kein  Interesse  an  einer 
Fortsetzung  der  Fluß  Verbesserung.  Wohl  aber  haben  ein  solches 
Interesse  Schiffahrt,  Handel  und  Industrie  und  ihr  Interesse  deckt  sich 
hier  mit  dem  Allgemeininteresse.  Schiffahrt,  Handel  und  Industrie 
ziehen  in  ihrer  Gesamtheit  Vorteil  aus  jeder  tatsächlichen  Verbesserung 
und  Erweiterung  des  Verkehrs;  ihr  Gesamtinteresse  ragt  hinaus  über 
bloße  Lokalinteressen.  Wo  Industrie,  Schiffahrt  und  Handel  in  einem 
Stromgebiet  am  stärksten  entwickelt  sind,  liegt  daher  bei  jeder  Aus- 
gestaltung des  Wasserstraßennetzes  ein  natürlicher  Schwerpunkt  des 
Interesses.  Bei  der  Begulierung  des  Bheins  von  Mannheim  bis  Straß- 
burg liegt  er  nicht  ausschließlich  am  Oberrhein,  sondern  mindestens 
in  gleichem  Maße  am  Niederrhein,  im  Buhrrevier,  eine  Tatsache,  die 
erkennbar  für  alle  Welt  jüngst  dadurch  ja  auch  in  die  Erscheinung 
getreten  ist,  daß  Kohlensyndikat  und  Kohlenkontor  zu  dem  von  der 
Stadt  Straßburg  übernommenen  Beitrag  zur  Oberrheinregulierung  zu- 
sammen 700000  Mk.  beigesteuert  haben. 

So  erscheint  es  —  wie  in  dem  bereits  erwähnten  anonymen 
Artikel  der  Deutschen  Wirtschaftszeitung  mit  Eecht  gefolgert  wurde  — 
aus  wirtschaftlichen  und  politisch-taktischen  Gründen  geboten,  das  bis- 
herige Prinzip  aufzugeben,  das  den  Ausbau  der  Wasserstraßen  finanziell 
an  den  Uferbesitz  knüpft,  obwohl  dessen  Länge  maßgebend  ist  weder 
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für  die  Kosten  noch  für  den  Nutzen  dieses  Ausbaues;  and  an  die 
Stelle  dieses  mehr  und  mehr  versagenden,  altersschwachen  Prinzips 
muß  das  jugendfrisch  auf  so  vielen  Gebieten  neu  hervortretende  Ge- 
bührenprinzip gesetzt  werden,  das  den  durch  keine  lokalen  und  politischen 
Sücksiohten  beengten  unmittelbaren  Interessenten  die  Baukosten  zuweist 
Nur  so  kann  ein  bisher  so  oft  schmerzlich  vermißter,  aus  der  gesunden 
Wurzel  des  eigenen  Interesses  erwachsender  vorwärtsdrängender  Wille 
in  das  ganze  Binnenschifiahrtswesen  gebracht  werden.  Dadurch  aber 
wird  auch  erst  eine  weitere  Ungerechtigkeit,  die  die  Schiffahrts- 
interessen  selbst  trifft,  beseitigt  Solange  nämlich  jeder  Kanal  und 
jede  kanalisierte  Flußstrecke  selbständig  finanziert  wird,  muß  sie  regel- 
mäßig überlastet,  so  stark  belastet  werden,  daß  die  Schiffahrt  auf  dem 
neuen  Verkehrsweg  nur  mühsam  sich  entwickeln  kann.  Schiffe  auf 
weiter  Fahrt  können  ihrerseits  die  nötige  Yerteilung  der  Abgaben, 
gewissermaßen  nachträglich,  auf  eine  große  Strecke  vornehmen  und 
dadurch  die  tonnenkilometrische  Belastung  mindern.  Für  den  Lokal- 
verkehr ist  das  nicht  möglich;  ihn  drückt  eine  ungerecht  konzentrierte 
Abgabenlast  nieder. 

Werden  aber  die  stärkeren  Schultern  eines  bereits  entwickelten 
Großverkehrs  in  der  vorgeschlagenen  Weise  mit  den  Kosten  einer  Yer- 
kehrserweiterung  belastet»  dann  kann  auch  der  anfangs  naturgemäß 
noch  schwache  Neuverkehr  frischer  sich  entfalten,  um,  je  mehr  er  sich 
entfaltet»  um  so  mehr  auch  den  Altverkehr  wieder  zu  entlasten  oder 
um  so  mehr  zu  neuen  Yerkehrsverbesserungen  seinerseits  wieder  bei- 
zutragen. Die  finanzielle  Tragkraft  dieses  Gesamtverkehrs  wird  oft 
nicht  richtig  erkannt  Man  hat  berechnet,  daß  allein  auf  dem  Bhein 
vom  Jahre  1902  auf  1903  der  Verkehr  sich  so  gehoben  hat,  daß  schon 
dieser  Mehrverkehr,  selbst  bei  der  überaus  niedrigen  Gebühr  von 
0,04  Pfg.  für  das  Tonnenkilometer,  die  kostenlose  Aufwendung  eines 
Strombaukapitals  von  reichlich  10  Mill.  Mk.  ermöglichen  würde. 

Das  ist,  allein  vom  Schiffahrtsinteresse  aus  gesehen,  die  wahre 
Gestalt  des  vielverschrienen  ,,unheilvollen  Gespenstes  der  Schiffahrts- 
abgaben'^ 

Doch  es  gilt  den  Blick  noch  höher  zu  erheben,  über  den  Kreis 
der  Interessen  der  Gesamtschiffahrt  noch  hinaus.  Will  man  das  zu  er- 
strebende ideale  Ziel  klar  erkennen,  so  darf  man  das  Auge  nicht  allein 
auf  die  Wasserstraßen  richten,  sondern  muß  den  gesamten  Binnen- 
verkehr umfassen.  Für  Eisenbahnen  und  Wasserstraßen  zusammen 
kann  dieses  ideale  Ziel,  dem  man  wenigstens  möglichst  sich  nähern 
sollte,  nur  sein:  billigste  Frachten  im  gesamten  weiten  Bereich  des 
Inlandsverkehrs.  Was  ist  das  niedrigste  Frachtenniveau,  das  allgemein 
und  auf  die  Dauer  sich  erreichen  läßt? 

Schumacher,  Weltwirtschaftliche  Stadien.  34 
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Ausgeschlossen  ist  das  Prinzip  des  freien  Genaßgutes,  das  bisher 
auf  den  ^^natürlichen''  Wasserstraßen  in  Anwendung  stand.  Dauernd 
den  ganzen  Binnenverkehr  zu  Wasser  und  zu  Land  auf  Kosten  der 
Gesamtheit,  durch  allgemeine  Steuern,  den  Transportinteressenten  frei 
zur  Verfügung  zu  stellen  —  das  ist  ein  so  phantastischer  Gedanke, 
daß  er  meines  Wissens  überhaupt  noch  nicht  zu  einer  Forderung  sich 
verdichtet  hat.  Das  Gebührenprinzip,  das  nach  voller  Deckung  der 
Selbstkosten,  doch  nach  keiner  Einnahme  darüber  hinaus,  nach  keinem 
Gewinn  strebt,  bildet  die  naturgemäß  niedrigste  Grenze. 

Je  mehr  man  dieses  Ideal  des  .  möglichen  niedrigsten  Frachten- 
niveaus im*  gesamten  Binnenverkehr  verwirklicht,  um  so  mehr  schwindet 
jede  unberechtigte  Konkurrenz  zwischen  beiden  Verkehrsmitteln.  Heute 
erleidet  der  Staat  einen  Verlust,  wenn  Transporte  von  der  Eisenbahn, 
die  hohe  Gewinne  bringt,  auf  die  Wasserstraße,  die  Zuschüsse  fordert, 
übergehen;  das  ist  um  so  mehr  der  Fall^  wenn  dieser  Übergang  nur 
teilweise  erfolgt,  nur  eine  Verkürzung  eines  langen  Eisenbahntransports 
bedeutet,  denn  —  im  Gegensatz  zu  einer  gedankenlos  immer  wieder- 
holten irrigen  Ansicht  —  gilt  der  Satz,  daß  es  die  weiten  Eisenbahn- 
transporte sind,  die  vor  allem  Gewinn  schaffen  und  demnach  auch  die 
Konkurrenz  einer  Wasserstraße  am  besten  ertragen. 

Je  mehr  Paritat  in  der  finanziellen  Behandlung  beider  Verkehrs- 
mittel hergestellt  wird,  um  so  seltener  werden  irrationelle  Verkehrs- 
teilungen, die  nicht  nur  keine  Minderung,  sondern  sogar  eine  Stei- 
gerung der  tatsächlichen  Transportkosten  bedeuten,  um  so  mehr 
verliert  auch  der  Staat  ein  Interesse  an  dem  Warenübergang  von 
einem  Verkehrsmittel  zum  anderen.  Es  bezeichnet  keine  hervorragende 
Klarheit  im  Denken,  wenn  immer  wieder  behauptet  wird,  man  wolle 
durch  solche  finanzielle  Gleichstellung  oder  auch  nur  Annäherung 
beider  Transportmittel  die  natürliche  Grundlage  unseres  Verkehrswesens 
verschieben,  „im  Interesse  einer  ,ausgleichenden  Gerechtigkeit'  die  von 
der  Natur  gewollte  Ordnung  der  Dinge  verschieben'^  (Beumer).  Das 
Gegenteil  ist  der  Fall!  Die  Beseitigung  der  künstlichen  Verschieden- 
heit läßt  erst  die  natürliche  Verschiedenheit  voll  zur  Geltung  konunen! 
Erst  dann  kann  die  Natur  als  „Korrektor  der  VerkehrspoUtik  der 
Eisenbahnen'^  wirklich  segensreich  wirken!  Erst  dann  können  die 
natürlichen  „Wasseradern  zu  einem  Strome  immer  größerer  Frucht- 
barkeit  und  immer  wachsenden  Volksreichtums  umgewandelt''  werden 
(Beumer). 

Auf  solcher  nicht  mehr  willkürlich  gestörten  natürlichen  Grund- 
lage läßt  dann  auch  eine  weitere  große  und  schwierige  Aufgabe  der 
Lösung  sich  entgegenführen,  die  Aufgabe,  beide  Verkehrsmittel  organisch 
zu  einer  Einheit  miteinander  zu  verknüpfen,  das  System  der  Umschlags- 
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einrichtangen,  durcli  das  wir  heute  schon  vor  allen  anderen  großen 
Völkern  uns  auszeichnen,  zur  Vollendung  auszugestalten.  Dabei  kann 
es  Tom  Standpunkt  der  Volkswirtschaft  —  wie  die  Interessenten  so 
oft  übersehen  —  nicht  darauf  ankommen,  eine  bloße  mechanische  Ver- 
knüpfung der  beiderseitigen  Tarife  vorzunehmen,  die  einzelnen  Unter- 
nehmern Zufallsgewinne  vielleicht  ermöglicht;  die  Aufgabe  muß  viel- 
mehr sein,  den  Land-  und  Wasserverkehr  so  miteinander  zu  verbinden, 
daß  die  Selbstkosten  des  Transports  au6  niedrigste  Maß  verringert  werden. 
Je  mehr  das  Gebührenprinzip  dann  durchgeführt  wird,  um  so  mehr 
werden  die  Selbstkosten  auch  mit  den  Frachtsätzen  sich  decken. 

Das  ist  das  Ideal,  das  mir  im  deutschen  Verkehrswesen  vorschwebt. 
Es  gehört  zum  Wesen  des  Ideals,  daß  es  nicht  so  leicht  sich  verwirk- 
lichen läßt.  Seiner  Verwirklichung  stehen  entgegen  vor  allem  finan- 
zielle Bestrebungen:  das  private  Gewinnstreben  auf  den  Wasserstraßen 
und  auf  den  Eisenbahnen,  der  sog.  Fiskalismus,  der  vielverpönte,  der 
doch  unvermeidlich  ist,  solange  die  Eisenbahneinnahmen  nicht  durch 
andere  Einnahmen  dem  Staate  ersetzt  sind.  Aber  trotz  dieser  Wider- 
stände drängen  unaufhörlich  und  erfolgreich  zur  schrittweisen  An- 
näherung an  das  Ideal  die  skizzierten  internationalen  Wettbewerbs- 
verhältnisse. Und  deshalb  ist  ein  klares  ideales  Ziel  notwendig;  be- 
steht doch  die  praktische  Bedeutung  eines  jeden  Ideals  darin,  dem 
Streben  einen  großen  Zug  und  eine  feste,  deutliche  Richtung  zu  geben. 
Das  auch  endlich  im  Binnenverkehrswesen  Deutschlands  anzubahnen, 
ist  der  eigentliche  Zweck  dieser  auf  den  ersten  Blick  so  kleinlich  er- 
scheinenden Erörterung  der  Binnenschiffahrtsabgaben !  ^ 


^  Vgl.  die  an  dieses  Referat  sich  anschließende  Diskussion  und  das 
Schlußwort  des  Verfassers  in  den  Schriften  des  Vereins  für  Sozialpolitik, 
Bd.  116,  1906,  S.  1—133. 
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Anhang. 


Die  Errichtung  deutscher  Handelskammern 

im  Ausland/ 


Zu  den  Aufgaben  ^  die  aus  der  YerfleclituDg  unseres  heimischen 
Wirtschaftslebens  in  die  Weltwirtschaft  erwachsen,  gehört  auch  die,  die 
Deutschen  im  Auslande,  die  bisher  meist  als  Eulturdünger  zur  Stär- 
kung unserer  Bivalen  gedient  haben,  dem  Yaterlande  zu  erhalten.  Im 
Bingen  um  die  Existenz  im  Ausland  wird  das  Festhalten  an  der  Na- 
tionalität im  allgemeinen  zu  einer  Frage  der  Zweckmäßigkeil,  für  deren 
Entscheidung  ausschlaggebend  zu  sein  pflegt,  ob  unser  deutsches  Bürger- 
recht dieselbe  Garantie  dauernden  wirksamen  Schutzes  bietet,  wie  ein 
fremdes,  etwa  das  englische.  Eines-  und  nicht  eines  der  unwichtigsten 
Ziele  der  in  Angriff  genommenen  Verstärkung  unserer  Flotte  ist,  diese 
bisher  Tiel&ch  noch  recht  unzureichende  Garantie  zu  verstärken. 

Als  ein  weiteres  Mittel  zur  Erlangung  desselben  Ziels  wird  in 
weiten  Kreisen  die  Errichtung  deutscher  Handelskammern  im  Ausland 
betrachtet.  Im  Jahr  1888  wurde  zuerst  diese  Forderung  von  der 
Mannheimer  Handelskammer  nachdrücklich  aufgestellt.  Im  folgenden 
Jahr  beschäftigte  sich  mit  ihr  auch  der  Deutsche  Handelstag  in  wohl- 
wollender, doch  etwas  zurückhaltender  Weise.  Zahlreiche  binnen- 
ländische Interessenten  Vereinigungen  haben  sich  im  gleichen  Sinn  aus- 
gesprochen. Die  deutsche  Reichsregierung  verhielt  sich  jedoch  ab- 
wartend, und  die  Angelegenheit  schien  fast  eingeschlafen  zu  sein.  Da 
wurde  sie  in  jüngster  Zeit  wieder  aufgegriffen;  eine  lebhafte  Agitation 
wurde  für  sie  von  neuem  betrieben.  Die  mannigfachen  Bemühungen 
haben  sich  schließlich  zu  dem  Antrag  des  nationalliberalen  Abgeordneten 
Münch- Färber  auf  Errichtung  von  deutschen  Handelskammern  im 
Ausland  verdichtet,  der  dem  Deutschen  Reichstag  gegenwärtig  vorliegt 

Zur  Begründung  des  verbreiteten  Wunschs,  der  in  diesem  Antrag 
zum  Ausdruck  kommt,  pflegt  man  in  erster  Linie  auf  das  Ausland  zu 
verweisen.    Zuerst  begründete  Österreich-Ungarn  im  Jahr  1870  eine 


^  Auszug  aus  einem  vom  Verfasser  erstatteten  Gutachten,  abgedruckt  in 
der  Woche  vom  14.  April  1900. 
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auswärtige  Handelskammer  in  Eonstantinopel.  Nach  langer  Pause 
unternahm  es  weitere  Schritte  auf  der  eingeschlagenen  Bahn.  Heute 
werden  etwa  ein  Datzend  österreichisch-QDgarische  Handelskammern 
im  Ausland  existieren.  Das  von  dieser  Seite  zuerst  gegebene  Beispiel 
ist  am  systematischsten  von  Frankreich  nachgebildet  worden.  Es  hat 
in  den  letzten  beiden  Jahrzehnten  im  Bezirk  fietst  eines  jeden  seiner 
Generalkonsuln  amtlich  eine  Haudelskammer  ins  Leben  gerufen  und 
besitzt  heute  etwa  30  derartige  Organisationen.  An  Österreich-Ungarn 
und  Frankreich  schließt  sich  Italien  an,  das  insbesondere  an  den  Küsten 
des  Mittelmeers  einige  Auslandskammem  begründet  hat  Andere  Lander 
kommen  nur  mit  vereinzelten  Versuchen  meist  neuesten  Datums  in 
Betracht)  wie  seit  dem  Jahr  1894  iu  Brüssel  auch  eine  aus  privater 
Initiative  entstandene  deutsche  Handelskammer  besteht. 

In  der  Agitation  pflegt  man  jedoch  mit  besonderem  Nachdruck 
noch  auf  England  zu  verweisen.  Nun  ist  es  zwar  richtig,  daß  außer« 
halb  der  großbritannischen  Inseln  eine  große  Menge  englischer  Handels- 
kammern existiert  Sie  befinden  sich  aber  fast  die  in  den  englischen 
Kolonien.  Niemand  wird  bestreiten  können,  daß  das  nicht  ganz  ver- 
gleichbar ist  mit  Handelskammern  im  Ausland,  wie  sie  für  Deutsch- 
land angestrebt  werden.  Die  englischen  Handelskammern,  die  nicht 
auf  das  Mutterland  und  seine  Kolonien  entfallen,  gehören  zu  jenen 
sogleich  zu  besprechenden  Organisationen,  die  einen  internationalen 
Charakter  tragen,  oder  sind  besondere  Ausnahmebildungen,  die  auf  ganz 
bestimmte  lokale  Gründe  zurückgehen,  wie  z.  B.  die  kurz  nach  dem 
deutsch-französischen  Krieg  gegründete  englische  Handelskammer  in  Paris. 

Es  müßte  daher  England  aus  der  Reihe  der  allgemeinen  Vor- 
bilder ausgeschieden  werden.  Als  solche  bleiben  im  Grunde  nur 
Österreich-Ungarn,  Frankreich  und  Italien.  Diese  Länder  haben  das 
gemeinsam,  daß  sie  nur  einen  geringen  Aufschwung,  zum  Teil  einen 
Bückgang  ihres  Handels  erlebt  und  vor  allem  keinen  zahlreichen,  an- 
gesehenen und  einflußreichen  Kaufmannstand  im  Ausland  aufzuweisen 
haben.  Ihr  Außenhandel  beruht  zum  großen  Teil  auf  der  Yermittelung 
fremder  Kaufleute.  Insbesondere  diesem  letzten  Umstand  sollten  die 
Auslandshandelskanmiern  abhelfen.  Sie  sollten  die  Landsleute  im  Aus- 
land durch  Zusammenschluß  starken  und  ihnen  den  Einfluß  verleihen, 
den  sie  einzeln  zu  erringen  nicht  vermochten;  sie  sollten  den  Geist 
der  eigenen  Kaufinannschaft  in  der  Fremde  von  der  Heimat  aus  be- 
fruchten und  dadurch  die  Anziehungskraft  des  Auslands  für  bessere 
Kräfte  in  der  Heimat  erhöhen.  In  bescheidenem  Maße  ist  das  auch 
erreicht  worden. 

Ganz  anders  die  deutschen  Verhältnisse!  Deutschland  hat  be- 
kanntlich einen  Handelsaufschwnng  erlebt,  wie  kein  anderes  Volk  und 
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besitzt  in  allen  Ländern  eine  Kaufmannschaft,  die  nicht  nur  den 
Handelsyerkehr  mit  dem  Vaterland,  sondern  auch  einen  beträchtlichen 
Teil  des  Verkehrs  zwischen  fremden  Ländern  vermittelt.  Die  Ver- 
flechtung mit  fremden  Interessen  hat  wesentlich  mitgewirkt^  unsere 
Eaufinannschaft  auf  ihre  heutige  Yielbeneidete  Höhe  zu  lieben,  und 
gerade  der  Umstand,  daB  das  Geschäft  unseres  deutschen  Kaufmanns 
im  Ausland  noch  nicht  mit  deutschen  Waren  gesättigt  ist,  wie  das  des 
englischen  Kaufmanns  mit  englischen  Waren,  begründet  auch  für 
unsere  aufblühende  einheimische  Industrie  im  letzten  Grunde  eine 
Vorzugschance  vor  der  englischen,  vor  jeder  andern  Industrie. 

Der  deutsche  Kaufinann  im  Ausland  hat  es  meist  auch  verstanden, 
seine  aus  eigner  Ejraft  errungene  Stellung  durch  korporative  Organi- 
sation zu  festigen  und  zu  heben  und  seiner  Stinmie  dadurch  die  ihr 
gebührende  Geltung  zu  verschaffen.  Wie  er  das  getan  hat,  ist  bisher 
in  der  Diskussion  ganz  übersehen  worden.  Es  soU  hier  an  zwei  Bei- 
spielen dargelegt  werden,  von  denen  das  eine  jenen  Auslandsgebieten 
angehört,  wo  der  deutsche  Kaufmann  regelmäßig  seine  deutsche  Na- 
tionalität auch  rechtlich  sich  erhält,  das  andere  jenen  Auslandsgebieten, 
wo  das  nicht  der  Fall  ist 

Unter  den  Auslandsgebieten,  wo  der  Deutsche  nicht  in  fremder 
Nationalität  aufzugehen  pflegt,  steht  vielleicht  an  der  Spitze  Ost- 
asien. Das  hängt  hauptsächlich  damit  zusammen,  daß  bisher  für  den 
Deutschen,  der  nach  dem  fernen  Osten  zog,  stets  die  ans  Vaterland 
kettende  Hoffnung  bestand,  nach  kürzerer  oder  längerer  Zeit  nach 
Hause  zurückzukehren.  Aber  obwohl  die  Deutschen  in  Ostasien,  wie 
auch  jüngst  Prinz  Heinrich  bei  seiner  Rückkehr  nachdrucksvoll  hervor- 
hob, einen  lebhaften  deutschen  Nationalsinn  sich  bewahrt  haben,  dürften 
sie  doch  dem  Gedanken  der  Errichtung  von  deutschen  Handelskammern 
in  Ostasien  nicht  geneigt  sein,  weil  eben  schon  andere  Organisationen 
bestehen^  in  denen  sie  ihre  Stimme  zur  Göltung  zu  bringen  wissen. 
Die  in  Ostasien  bereits  vorhandenen  Handelskammem  tragen  nämlich 
einen  internationalen  Charakter,  heißen  deshalb  auch  regelmäßig 
General  Chambers  of  Commerce.  In  Schanghai  spielt  das  deutsche 
Element  in  der  allgemeinen  Handelskammer  eine  nicht  unbedeutende 
Rolle.  In  Hankau,  dem  zukunftsreichen  Binnenhandelsplatz  am  Yangtse, 
ist  selbst  der  dauernde  Sekretär  der  Handelskammer  ein  Deutscher, 
der  zugleich  deutscher  Vizekonsal  ist  In  Kanton,  der  Riesenstadt 
Südchinas,  waren  im  Jahr  1898  unter  den  fünf  Vorstandsmitgliedern 
der  dortigen  Handelskammer  nicht  weniger  als  drei  Deutsche.  Ahnlich 
liegen  die  Verhältnisse  in  Japan.  Ja,  in  den  englischen  Kolonien 
Hongkong  und  Singapore  ist  es  nicht  anders;  im  Jahr  1898  waren  in 
der  allgemeinen  Handelskammer  in  Hongkong  unter  neun  Vorstands- 
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mitgliedern  zwei^  in  Singapore  unter  sieben  Yorstandsmitgliedem  drei 
Deutsche. 

Wollte  man  in  Ostasien  neben  diesen  bestehenden  Organisationen 
besondere  deutsche  Handelskammern  ins  Leben  rufen,  so  könnte  das 
nur,  da  aus  vielerlei  Gründen  eine  dauernde  Beteiligung  derselben 
Persönlichkeiten  an  beiden  Handelskammern  ausgeschlossen  ist,  zu 
folgender  Alternative  führen.  Entweder:  die  Beteiligung  der  Deutschen 
an  den  allgemeinen  Handelskammern  hört  auf;  dann  bleiben  natürlich 
diese  älteren  Institutionen  trotzdem  die  berufenen  eigentlichen  Vertreter 
der  wirtschaftlichen  Interessen  des  Platzes,  und  nur  die  Deutschen 
verlieren  jeden  Einfluß  auf  ihre  Entscheidungen,  verlieren  ein  höchst 
wichtiges  Bindeglied  mit  den  öffentlichen  Angelegenheiten,  verlieren 
eine  nicht  zu  ersetzende  Quelle  an  Anregung  und  Belehrung.  Oder: 
die  Deutschen  vermögen  ihre  so  viele  Vorteile  bietende  Stellung  in 
den  bestehenden  internationalen  Organisationen  doch  zu  behalten ;  dann 
werden  von  vornherein  die  besten  Kräfte  den  neu  zu  gründenden 
deutschen  Handelskammern  entzogen  und  diese  fast  bedingungslos 
„unbedeutenderen  Kräften  aus  dem  Kreis  des  Strebertums'^  ausgeliefert 
Das  eine  Mal  wird  eine  errungene  wichtige  Position  ohne  Möglichkeit 
annähernden  Ersatzes  aufgegeben;  das  andere  Mal  wird  eine  Institution 
geschaffen,  die  unter  der  Firma  einer  allseitigen  Vertretung  deutscher 
Interessen  in  Wirklichkeit  nur  einen  Teil  der  deutschen  Kaufmann« 
Schaft  und  voraussichtlich  nicht  einmal  ihren  besseren  Teil  umfaßt 
und  die  dadurch  geeignet  erscheint,  eher  eine  scharfe  Spaltung  der 
Deutschen  herbeizuführen,  als  ihre  Einigung  zu  fordern  und  zu  sichern. 
Ist  doch  nicht  zu  übersehen,  daß  der  Konkurrenzneid  vielleicht  nie 
eine  solche  persönliche  Schärfe  erreicht^  wie  zwischen  Landsleuten,  und 
daß  in  besonderem  Maß  die  Deutschen  in  kleinen  Gemeinwesen  im 
Ausland  die  altererbte  Gabe  des  Streits  und  Haders  untereinander  gar 
wundersam  noch  immer  zu  betätigen  wissen. 

Ähnlich,  wenn  auch  nicht  ganz  gleich  liegen  die  Verhältnisse  in 
Auslandsgebieten,  in  denen  der  Deutsche  rechtlich  nicht  seine  Natio- 
nalität sich  zu  bewahren  pflegt^  wie  in  den  Vereinigten  Staaten. 
Wenn  dort  die  weitüberwiegende  Mehrzahl  der  Deutschen  das  amerika- 
nische Bürgerrecht  sich  erwirbt,  so  ist  damit  nicht  gesagt,  daß  sie  alle 
dem  Deutschtum  sich  ganz  entfremden;  sie  bleiben  vielmehr  zum  großen 
Teil  die  wichtigsten  Träger  der  so  vielfachen  Beziehungen  zwischen 
beiden  Ländern  und  spielen  die  bedeutendste  Bolle  unter  allen  Deut- 
schen Amerikas.  Mit  dem  Erwerb  des  amerikanischen  Bürgerrechts 
erhalten  sie  natürlich  auch  den  Zutritt  zu  den  Organisationen  der  Be- 
rufsgenossen ihrer  neuen  Heimat  Es  sind  daher  Deutsche  nicht  nur 
in   den  Handelskammern,   die  jede  größere  nordamerikanische   Stadt 
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aufweist^  sondern  auch  in  andern,  an  praktischem  Einfluß  sie  oft  über* 
trefifenden  Organisationen,  wie  insbesondere  den  Börsen,  und  nicht  selten 
nehmen  sie  in  ihnen  leitende  Stellungen  ein.  Auf  alle  diese  erfahrungs- 
und  einflußreichen  Persönlichkeiten  mußten  deutsche  Handelskammern 
in  den  Vereinigten  Staaten  schon  darum  verzichten,  weil  sie,  wie  in 
der  Agitation  auch  regelmäßig  gefordert  wird,  nur  deutsche  ßeichs- 
angehörige  umfassen  sollen  und  können.  Die  Möglichkeit  der  Betei- 
ligung an  einer  deutschen  Handelskammer  wird  nur  wenige  vom  Erwerb 
der  amerikanischen  Bürgerrechte  abhalten,  niemand  veranlassen,  den 
Erwerb  rückgangig  zu  machen.  So  würde  es  hier  geradezu  aus- 
geschlossen sein,  daß  eine  deutsche  Handelskammer  eine  vollgültige 
Vertreterin  der  deutschen  Handelsinteressen  des  betreffenden  Platzes 
würde.  Mit  einer  solchen  Stückwerkorganisation  ist  aber  dem  Ansehen 
des  deutschen  Eaufmannstandes  und  der  Handelsentwicklung  unseres 
Volkes  wenig  genützt,  und  gewiß  liegt  es  auch  nicht  im  deutschen 
Interesse,  Männer  an  der  Tür  gleichsam  abzuweisen,  die  zwar  nicht 
mehr  Reichsdeutsche,  aber  noch  immer  Deutsche  sind,  die  dem  alten 
Vaterland  viel  nützen  und  vielleicht  noch  mehr  nützen  könnten,  die 
wir  Deutsche  daheim  nicht  entbehren  wollen,  noch  weniger  in  der 
Zukunft  als  in  der  Vergangenheit 

Wenn  es  aber  nicht  einmal  aussichtsreich  ist^  den  überwiegenden 
und  wichtigsten  Teil  der  deutschen  Kaufmannschaft  in  einer  deutschen 
Handelskammer  zusammenzufassen^  dann  steigt  die  Gefahr,  daß  die  er- 
strebten neuen  Organisationen  zu  Stätten  geistiger  Inzucht  werden, 
die  belebende  Kräfte  nicht  zu  entwickeln  vermögen  und  einer  zu- 
nehmenden Degeneration  verfallen.  Das  ist  anscheinend  bei  den  meisten 
nationalen  Handelskammern  im  Ausland  der  Fall.  Mir  ist  es  besonders 
bei  der  französischen  Handelskammer  in  Schanghai  vor  die  Augen  ge- 
treten, die  keineswegs  zu  den  unbedeutenderen  französischen  Auslands* 
kammem  gehört;  ihre  Bedeutung  hat  sich  eigentlich  auf  das  negative 
Moment  beschränkt,  daß  sie  die  Franzosen  des  Anspruchs  beraubte,  an 
der  einflußreichen  allgemeinen  Handelskammer  teilzunehmen.  Was  sie 
nützt,  läßt  sich  auch  ohne  solche  Organisationsform  erreichen.  Viel- 
fach ist  sogar  in  gelegentlichen  und  loseren  Vereinigungen  ein  nach- 
drucksvollerer Erfolg  zu  erzielen  als  in  Organisationen,  die  den  an- 
spruchsvollen und  verantwortungsreichen  Namen  einer  Handelskammer 
führen,  tatsächlich  aber  nur  unvollkommen  ihm  entsprechen.  Das  ist 
oft  in  Ostasien,  vereinzelt  auch  in  Nordamerika  der  Fall  gewesen. 

Auf  Grund  dieser  leicht  zu  erweiternden  Ausführungen  wird  man 
behaupten  dürfen,  daß  die  lebhaft  angefachte  Agitation  für  die  Er- 
richtung von  deutschen  Handelskammern  im  Ausland  ihr  Ziel  nicht 
ganz  richtig  gesteckt  hat.     Nicht  darum  handelt  es  sich,   ob   eine 
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deutsche  Handelskammer  im  Ausland,  die  wirklich  die  ansässige  deutsche 
Eaufmannschaffc  voUgiltig  repräsentiert  und  sie  keiner  bisher  genossenen 
Vorteile  beraubt,  nützlich  wirken  kann.  Darüber  brauchen  allgemeine 
Redensarten  nicht  mehr  yerschwendet  zu  werden.  Über  diese  abstrakte 
Möglichkeit  besteht  kaum  eine  Meinungsverschiedenheit.  Es  handelt 
sich  nur  darum,  ob  dieses  wünschenswerte  allgemeine  Ziel  im  Einzel- 
fall sich  erreichen  läßt  und  zwar  erreichen  läßt  ohne  Schädigung 
wichtiger  deutscher  Interessen,  ohne  Schädigung  insbesondere  deijenigen 
Persönlichkeiten,  die  als  Hauptträger  der  deutschen  Handelsbeziehungen 
im  Ausland  wirken.  Nur  dadurch  wird  die  Frage  der  Sphäre  des 
Dilettantismus  entrückt.  Dazu  ist  es  aber  nötig,  aus  den  luftigen 
Höhen  der  grauen  Theorie,  in  denen  sich  um  so  besser  streiten  läßt» 
je  geringer  das  Schwergewicht  der  Sachkenntnis  ist,  herabzusteigen  in 
die  Wirklichkeit,  in  der  hart  im  Raum  sich  die  Sachen  stoßen.  Käme 
es  nur  auf  den  Mut  an,  etwas  Neues  zu  schaffen  und  allenfalls  das 
Risiko  zu  laufen,  ob  das  Neugeschaffene  den  gehegten  Erwartungen 
voll  entsprechen  wird,  dann  läge  die  Sache  allerdings  einfiEU)h.  Es 
gilt  aber  in  jedem  Fall  zu  prüfen,  ob  nicht  Geschaffenes  von  Wert  in 
Frage  gestellt  wird  durch  die  neuen  Experimente.  Wo  internationale 
Organisationen  des  Handels,  an  denen  Deutsche  beteiligt  sind,  exi- 
stieren, wird  man  mit  der  Gründung  einer  Handelskammer  sehr  vor- 
sichtig sein  müssen,  um  nicht  mehr  Unheil  als  Segen  zu  stiften.  Wo 
derartige  internationale  Organisationen  noch  nicht  bestehen,  sich  aber 
unter  angemessener  deutscher  Beteiligung  ins  Leben  rufen  lassen, 
verdient  das  in  der  Regel  den  Vorzug  vor  einer  bloßen  nationalen 
Organisation. 

Die  Frage  der  Errichtung  von  deutschen  Auslandshandelskanunem 
ist  daher  nicht  eine  prinzipielle  Frage,  sondern  eine  bloße  lokale  Zweck- 
mäßigkeitsfrage,  die  nur  gründliche  Sachkenntnis  im  Einzelfall  ent- 
scheiden kann.  Für  den  deutschen  Handel  sehr  wichtige  Gebiete 
haben  wir  kennen  gelernt^  wo  es  äußerst  zweifelhaft  ist,  ob  dort  die 
Errichtung  deutscher  Handelskammern  im  deutschen  Interesse  liegt. 
Sicher  gibt  es  auch  Gebiete,  wo  das  der  Fall  ist.  Man  möchte  ins- 
besondere an  zwei  Gebietsgruppen  denken:  erstens  die  Nachbargebiete 
Deutschlands,  deren  Nähe  eine  lebhafte  persönliche  Fühlung  zwischen 
den  deutschen  Eaufleuten  und  den  Ein-  und  Ausfuhrinteressenten  im 
deutschen  Binnenland  gestattet,  und  zweitens  Gebiete  mit  einer  er- 
schlafften und  zerrütteten  einheimischen  Bevölkerung  und  einer  her- 
vorragenden deutschen  Kaufmannschaft,  wie  die  südamerikanischen 
Länder,  wie  die  Türkei.  Aber  auch  hier  wird  man  nicht  gegen  den 
Willen  der  verdienstvollen  Pioniere  des  deutschen  Handels  eine  solche 
Organisation  durch  irgendwelchen  amtlichen  Druck  ins  Leben  rufen 
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dürfen.  Soll  das  erstrebte  Ziel  wirklich  erreicht  werden,  so  ist  es 
Voraussetzung,  daß  nicht  nur  überhaupt  eine  Anregung  aus  dem  Ereis 
der  ansässigen  Deutschen  vorliegt,  sondern  daß  sie  auf  ihre  Mehrheit 
und  zwar  nicht  nur  auf  die  quantitative,  sondern  auch  auf  die  quali- 
tative Mehrheit  zurückgeht  Ein  Bedürfois  nach  korporativem  Zusam- 
menschluß muß  also  vorliegen.  Ein  solches  kann  eine  Agitation  daheim 
nicht  wecken.  Wohl  aber  bringt  sie  die  Gefahr  mit  sich,  daß  es  dort^ 
wo  es  besteht,  sieb  nicht  äußert,  weil  der  Verdacht  naheliegt,  daß  die 
Agitation  mit  den  nur  vereinzelt  aussichtsreichen,  vielfach  so  kurzsich- 
tigen Bestrebungen  dem  Weltmarkt  fremder  binnenländischer  Kreise 
in  Verbindung  steht,  sich  von  der  Vermittlungstätigkeit  des  deutschen 
Kaufmanns  im  Ein-  und  Ausfuhrhandel  frei  zu  machen.  Sogar  wo 
ein  Bedürfiiis  besteht  und  sich  äußert,  dürfte  eine  Agitation,  wie  die 
bisherige,  seine  Befriedigung  nicht  erleichtern. 

Dem  allgemeinen  Verlangen  wird  die  Begierung  stets  ablehnend 
und  abwartend  gegenübertreten  müssen,  wie  es  Graf  von  Bülow  in 
der  Sitzung  der  Budgetkommission  des  Beichtags  vom  28.  Februar  1900 
getan  hat  Die  so  provozierte  prinzipiell  ablehnende  Haltung  erschwert 
es  der  Begierung,  dem  Einzelfall  gerecht  zu  werden.  Wo  es  auf  sach- 
kundige Entscheidung  von  Einzelfragen  ankommt,  hat  noch  nie  eine  in 
Polemik  aufgehende  allgemeine  Agit<ation  genützt 
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Wenn  man  heutzutage  XJmscliau  hält  auf  dem  internationalen 
Markt,  so  drängt  sich  einem  unwillkürlich  der  Eindruck  auf,  daß  wir 
uns  auf  dem  Gebiete  des  internationalen  Handels  in  einem  eigentüm- 
lichen Übergangsstadium'  befinden.  Früher  war  es  der  privaten  Initiative 
einer  großen  Menge  vereinzelter  Kräfte  überlassen,  sich  auf  dem  inter- 
nationalen Markt  eine  Stellung  zu  verschaffen,  sie  zu  behaupten  und 
auszubauen,  jetzt  sehen  wir  immer  mehr  in  England,  in  Frankreich, 
ganz  besonders  in  Nordamerika,  auch  in  kleineren  Ländern,  wie  Japan, 
Bestrebungen  hervortreten,  die  einzelnen  Kräfte  einheitlich  zusammen- 
zufassen, um  internationalen  Konkurrenten  gegenüber  dem  einzelnen 
die  ganze  Kraft  der  Gesamtheit  zu  Hilfe  kommen  zu  lassen,  auch  dort, 
wo  es  not  tut,  mit  der  politischen  Macht  des  Staates  für  ihn  ein- 
zutreten. Unter  diesen  Bestrebungen  steht  fast  überall  im  Vorder- 
gründe der  Versuch,  einen  einheitlichen  Informationsapparat  zu  schaffen 
der  den  einzelnen  mit  Auskünften  und  Mustern  versieht,  die  er  selbst 
nicht,  oder  nur  ausnahmsweise  oder  nur  in  ungenügendem  Maße  sich 
zugängig  machen  kann.  Solche  Versuche  sind  in  großartigstem  Maß- 
stäbe in  Amerika  gemacht  worden;  die  National  Association  of  Manu- 
facturers  hat  in  Philadelphia  im  Anschluß  zunächst  an  die  Chicagoer 
Weltausstellung  ein  Musterlager,  ein  großes  Handelsmuseum  geschaffen, 
das  bereits  jetzt,  obwohl  es  erst  zwei  Jahre  in  Tätigkeit  ist,  eine  Samm- 
lung von  über  100000  Mustern  besitzen  soll,  das  ein  Gebäude  sich 
errichtet  hat  für  mehrere  Millionen  Mark,  das  in  verschiedenen  Ländern 
bereits  jetzt  Kommissionen  auf  seine  Kosten  hat  reisen  lassen.  Dement- 
sprechend sind  ähnliche  Unternehmungen  in  England,  in  Frankreich, 
in  Belgien,  in  Oesterreich,  man  kann  fast  sagen  in  allen  Ländern 
hervorgetreten. 

Es  drängt  sich  nun  zunächst  die  Frage  auf,  woher  kommt  dieser 
Umschwung?  Wenn  wir  heutzutage  den  Wunsch  nach  neuen  Organi- 

^  Referat,  gehalten  in  der  Generalversammlung  des  Bandes  der  Industrieellen 
vom  10.  Oktober  ISOB,  nach  dem  stenographischen  Bericht  der  Verhandlungen. 
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sationen,  nach  Staatshilfe  hervortreten  sehen,  dann  sind  wir  zunächst 
immer  geneigt,  dies  als  ein  Symptom  einer  Depression,  einer  Notlage 
aufzufassen.  Wenn  wir  aber  erfahren,  daß  es  sich  hier  viel  weniger 
um  Staatshilfe,  als  um  Selbsthilfe  handelt,  daß  diese  Bestrebungen 
nicht  beschrankt  sind  auf  Länder,  welche  im  internationalen  Wettstreit 
im  letzten  Jahrzehnt  nicht  so  ganz  mitgekommen  sind,  wie  Österreich 
und  Frankreich,  sondern  daß  auch  England,  das  zwar  auf  einem  ge- 
wissen Sättigungspunkt  angelangt  ist,  aber  doch  noch  immer  weitaus 
an  der  Spitze  marschiert,  ihnen  sich  anschließt  und  daß  Nordamerika 
die  Führung  in  ihnen  übernimmt,  Nordanüerika,  dessen  Industrie  in 
einer  Expansionsbewegung  steht^  wie  sie  die  Weltgeschichte  vielleicht 
noch  nicht  erlebt  hat,  und  dessen  Industriellen  keine  Stimmung  fremder 
ist  als  die  der  Depression,  so  sehen  wir,  daß  auf  diesem  Gebiet  dieser 
Grund  nicht  in  Betracht  kommen  kailn.  Der  Grund  ist  ein  anderer. 
Es  ist  die  wachsende  Eomplizierung  des  internationalen  Handels. 

Diese  wachsende  Eomplizierung  geht  auf  eine  Beihe  miteinander 
verketteter  Momente  zurück.  Das  Welthandelsnetz  zieht  seine  Maschen 
immer  enger,  so  daß  die  heutige  Erde  in  fast  allen  ihren  Teilen  bereits 
von  ihm  umfaßt  ist  Wie  es  jüngst  mit  erbarmungsloser  Grausamkeit 
wieder  über  den  Sudan  ausgebreitet  wurde,  so  zieht  es  sich  auch  über 
das  vielleicht  jetzt  noch  verschlossenste  Gebiet  der  Erde,  das  hoch- 
gelegene Tibet  und  die  innersten  Bezirke  Chinas  langsam  zusammen. 
Die  „Erschließung''  neuer  Gebiete  ist  jetzt  schon  beinahe  ein  Wort, 
ein  Begriff  der  Vergangenheit.  Der  Handel  ist  zum  Welthandel  im 
eigensten,  im  striktesten  Sinne  des  Wortes  geworden.  So  breitet  sich 
vor  der  auf  die  Ausfuhr  angewiesenen  oder  den  Auslandsmarkt  suchen- 
den Industrie  ein  Gebiet  aus  von  einer  Weite,  von  einer  bunten  Mannig- 
faltigkeit, das  zu  überblicken  nur  Wenigen  vergönnt  ist,  und  dieser 
Überblick  wird  dem  Industriellen  noch  dadurch  erschwert,  daß  auf 
dem  ganzen  Gebiete  in  allen  seinen  Teilen  die  Zahl  der  Eonkurrenten 
sich  immer  noch  vermehrt.  Ist  das  an  sich  schon  ein  komplizierender 
Faktor  wichtigster  Art,  so  gewinnt  er  noch  eine  besondere  Bedeutung 
durch  eine  mittelbare  Wirkung,  die  er  ausübt.  Solange  nur  eine 
Ware  auf  dem  Markt  erschien,  da  war  der  Eäufer  mehr  oder  minder 
der  Qual  der  Wahl  überhoben.  Er  mußte  das  kaufen,  was  ihm  an- 
geboten wurde,  wenn  er  überhaupt  etwas  von  Auslandsprodukten  haben 
wollte.  Je  mehr  die  Eonkurrenz  sich  vergrößert,  um  so  mehr  wird 
bekanntermaßen  die  Stellung  des  Eäufers  verstärkt,  um  so  mehr  ist  er 
in  der  Lage,  seine  besonderen  Bedürfnisse,  seinen  Geschmack,  seine 
Liebhabereien,  seine  Schrullen  zum  Einfluß  zu  bringen.  Mit  ihnen 
und  ihren  mannigfaltigen,  oft  willkürlichen  Wandlungen,  die  Mode 
genannt  zu  werden  pflegen,   muß   heutzutage  rechnen,   wer  auf  dem 
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internationalen  Markt  einen  festen  Fnß  zu  gewinnen  suoht  und  dort 
dauernd  sich  zu  erhalten  trachtet. 

Wie  alles  das  dem  einzelnen  und  ganz  besonders  dem  An&iger, 
der  erst  hinausstrebt  auf  den  internationalen  Markte  den  Überblick 
über  den  Weltmarkt  ganz  außerordentlich  erschwert,  so  ist  anderer- 
seits doch  ein  derartiger  Überblick  für  den  Industriellen  ein  sehr  viel 
größeres  Bedürfnis  geworden,  als  es  früher  der  Fall  war.  Früher  war 
es  der  fremde  Eaufinann  im  Auslange,  der  auf  eigene  Rechnung  im 
wesentlichen  die  Ware  bezog,  auf  eigenes  Risiko  sie  in  dem  fremden 
Lande  seines  Aufenthalts  vertrieb.  Der  Eigenhandel  ist  heute  überall 
mehr  oder  weniger  im  Schwinden  begriffen;  überall,  selbst  im  fernsten 
Ostasien,  müssen  die  berühmten  merchant  princes  dem  bescheideneren 
Eommissionax  das  Feld  räumen.  Die  hauptsächlich  durch  den  Tele- 
graphen bewirkte  Beschleunigung  und  Vereinfachung  der  Handels- 
technik haben  diesen  Umschwung  herbeigeführt  Das  Umsichgreifen 
des  Kommissionsgeschäfts  hat  aber  den  Industriellen  in  viel  höherem 
Maße  mit  dem  Konsumenten  in  fernen  Landen  in  Verbindung  ge- 
bracht als  früher,  und  zugleich  das  Schwergewicht^  die  eigentliche 
Leitung  des  Ausfuhrhandels  vom  Verbrauchsland  in  das  Erzeugungs- 
land verlegt  Darum  ist  im  Erzeugungslande  ein  viel  größeres  Be- 
dürfnis nach  mannigfaltigen  und  eingehenden  Informationen  entstanden, 
als  vorher  vorhanden  war.  Gleichzeitig  hat  aber  auch  diese  Umwand- 
lung von  Eigenhandel  in  Kommissionshandel  die  Beschaffung  dieser 
Informationen  in  einem  weiteren  Maße  erschwert,  insofern  als  ihre 
bisherige  Hauptquelle  an  Ergiebigkeit  abgenommen  hat^  da  der  fremde 
Kaufmann,  als  KommissioDär,  nicht  mehr  mit  den  Schicksalen  der 
Ware  in  dem  engen  Grade  verflochten  ist,  daher  auch  nicht  ein  solches 
Interesse  an  der  Ware  nimmt  und  auch  nicht  dieselben  Mittel  der 
Information  selbst  besitzt^  wie  es  beim  Eigenhändler  der  Fall  ist 
Wie  die  wirtschaftiiche  Verbindung  mit  dem  Aufenthaltslande  so  um- 
gestaltet wird,  so  drangen  auch  die  durch  wachsende  Konkurrenz 
herabgedrückten  Kommissionsgewinne  dazu,  die  Verbindung  mit  dem 
Heimatlande  zu  lockern,  indem  sie  in  entfernten  Gegenden  ihm  die 
Mittel  zu  häufigem  Hin-  und  Herreisen  nehmen,  ihn  immer  mehr  in 
der  Fremde  ansässig  machen.  So  hat  allerdings,  bald  langsam,  bald 
schneller,  bald  vollständiger,  bald  weniger  vollständig,  ein  Umschwung 
in  den  Verhältnissen  sich  vollzogen,  der  das  Bedür&is  nach  Informations- 
material erhöht  hat,  die  Möglichkeit,  sich  gutes  Informationsmaterial 
zu  beschaffen,  aber  erschwert  hat,  und  darauf  gehen  die  allgemeinen 
Bestrebungen,  die  wir  im  Auslande  ringsum  sehen,  in  erster  Linie 
zurück. 

Nun  gibt  es  bekanntlich  im  modernen  Staatsorganismus  eine  Be- 
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hörde,  welche  der  üxportforderang  dient  und  mit  der  Sammlung  von 
Informationsmaterial  betraut  ist  Die  Konsuln  haben  in  allen  L&ndem 
unter  mancherlei  anderen  Pflichten  auch  die  Aufgabe,  die  Handels- 
und die  Yerkehrsverhältnisse  ihres  Heimatlandes  mit  ihrem  Aufenthalts- 
lande einem  eingehenden  Studium  zu  unterwerfen  und  über  die  Er- 
gebnisse  dieses  Studiums  zu  berichten,  und  so  wird  denn  auch  in  allen 
Ländern  eine  große  Fülle  von  Berichten  erstattet  Bei  uns  wird 
alljährlich  ein  viele  Hundert  Seiten  umfassender  großer  Quartband  von 
Berichten  unserer  Konsuln  herausgegeben  und  eine  leicht  zu  ver- 
mehrende Fülle  von  Mustern  wird  fortdauernd  von  ihnen  gesammelt 
und  dem  Heimatlande  zugeführt  Wenn  also  der  Ruf  nach  In- 
formationen erschallt,  wenn  der  Wunsch  nach  einer  Organisation 
der  Exportförderung  hervortritt,  so  ist  es  nicht  der  Buf  nach  etwas 
ganz  Neuem,  es  ist  nur  der  Buf  nach  einer  Ergänzung,  nach  einem 
Ausbau,  nach  einer  Beform  von  etwas  bisher  bereits  Bestehendem. 
Inwieweit  ist  nun  ein  derartiger  Ausbau,  eine  derartige  Beform 
erforderlich?  Es  ist  unzweifelhaft,  daß  ebenso  wie  im  Auslande  auch 
bei  uns  zuhause  zum  Teil  der  Buf  darauf  zurückgeht,  daß  die  Inter- 
essenten gar  nicht  wissen,  was  bisher  bereits  geboten  wird.  Und 
das  ist  kein  Wunder.  Abgesehen  von  denjenigen  Konsulatsberichten, 
die  den  Handelskammern,  wirtschaftlichen  Korporationen  und  einzelnen 
Interessenten  zur  vertraulichen  Kenntnisnahme  zugeschickt  werden, 
abgesehen  von  der  anderen  kleinen  Anzahl  von  Konsulatsberichten, 
die  in  die  Presse  lanciert  werden,  ist  das  ganze  große  Informations- 
material, das  von  den  Konsuln  beschafft  wird,  aufgespeichert  in  den 
Monatsheften  des  Deutschen  Handelsarchivs.  Dort  sammelt  sich  all- 
mählich ein  ungeheures  Material  an  von  solcher  Vielseitigkeit,  von 
solchem  Umfange,  daß  kein  einzelner  gewöhnlicher  Sterblicher  sich  für 
das  Ganze  oder  auch  nur  den  größten  Teil  desselben  zu  interessieren 
vermag.  Schon  die  Namen  der  Berichtsorte  wirbeln  so  bunt  durch- 
einander, daß  jedem  Durchschnittsmenschen  bei  ihrer  Durchsicht  die 
Unterlassungssünden  aus  dem  Geographieunterricht  schwer  aufs  Herz 
fallen.  Und  innerhalb  des  einzelnen  Berichts  werden  die  minutiösesten 
Details  über  eine  solche  Mannigfaltigkeit  von  Waren  gehäuft,  daß 
selbst  das  umfassendste  Interesse  nach  verzweifelter  Gegenwehr  vor 
der  Übermacht  erlahmen  muß.  So  bietet  denn  bisher  das  Handels- 
archiv dem  Kaufmann,  dessen  Zeit  durch  die  Pflichten  eines  eiligen 
Oeschäftslebens  in  Anspruch  genonmien  ist,  der  nicht  ^on  Jugend  auf 
zur  geduldigen  Bücherarbeit  abgehärtet  worden  ist,  nicht  das,  was  er 
gebraucht  Es  ist  mehr  oder  weniger  ein  latentes  Wissen,  das  in 
diesen  Konsulatsberichten  enthalten  ist;  es  wird  ein  latentes  Wissen 
bleiben^  wenn  nicht  Maßregeln  getroffen  werden,   daß  es  in  anderer 
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Weise  nutzbar  gemacht  wird,  als  es  bisher  gesohohen  ist  Es  ist^  ich 
möchte  sagen,  eine  Bewässerungsanlage,  bei  der  alle  Bäche  und  Rinn- 
sale von  weit  her  durch  künstliche  Anlagen  in  einem  großen  Reservoir 
gesammelt  werden,  aber  es  fehlen  die  Abflüsse,  es  fehlen  die  Leit- 
kanäle, welche  das  kostbare  befruchtende  Naß  dem  dürstenden  Boden 
ringsum  zuführen.  Es  staut  sich  infolgedessen  die  Flut  in  dem  großen 
Sammelbecken,  dessen  Niveau  so  hoch  steigt,  daß  von  einem  frischen 
Zufluß  kaum  noch  etwas  zu  spüren  ist  und  das  Ganze  der  Gefahr 
einer  zunehmenden  Stagnation  ausgesetzt  wird.  So  ist  meiner  Ansicht 
nach  das  erste  Bedürfnis,  daß  der  bereits  bestehende  Informations- 
apparat ergänzt  wird,  daß  eine  Art  Yerteilungsapparat  ihm  angegliedert 
wird,  der  das,  was  geliefert  wird,  auch  denjenigen  zuführt,  für  die 
es  bestinmit  ist  Mit  Hilfe  dieses  Yerteilungsapparates  müssen  die 
großen  Massen  von  Informationen,  die  aus  den  verschiedensten  Quellen 
zu  sammeln  sind,  nach  gewissen  praktischen,  von  den  Interessenten, 
insbesondere  den  Industriellen  angegebenen  Gesichtspunkten  verarbeitet 
werden,  damit  in  jedem  Augenblick  mit  Leichtigkeit  ein  vollständiger 
Überblick  über  das  vorhandene  Material  in  jedem  einzelnen  Artikel 
gewonnen  werden  kann.^  Es  bedarf  aber  nicht  nur  einer  Ergänzung, 
sondern  es  bedarf  auch  noch  einer  Verbesserung. 

Wie  die  Interessenten  zum  großen  Teil  nicht  wissen,  was  bereits 
bisher  geboten  ist,  und  wie  sie  nicht  in  der  Lage  sind,  sich  das  Ge- 
botene nutzbar  zu  machen,  so  kennen  die  Konsuln  zum  großen  Teil 
nicht  die  Wünsche  und  die  Bedür&iisse  der  Interessenten.  Hin  und 
her  fehlt  es  zwischen  den  Informationsbedürfügen  und  den  Informations- 
vermittlern an  der  nötigen  Verbindung,  ja  man  kann  fast  sagen,  an  jeg- 
licher Verbindung.  Das  zweite  Bedürfnis  würde  deshalb  meiner  Ansicht 
nach  sein,  eine  derartige  Verbindung  zu  schaffen,  und  das  würde  leicht 
möglich  sein,  indem  man  mit  dem,  was  ich  Verteilungsapparat  ge- 
nannt habe,  gewissermaßen  einen  Ausschuß  der  Interessenten  verbindet, 
im  Anschluß  vielleicht  an  den  Wirtschaftlichen  Ausschuß,  der  fort- 
dauernd sowohl  in  bezug  auf  die  Informationsbeschaffung  wie  auch 
in  bezug  auf  die  Informationsbearbeitung  und  -Verteilung  Wünsche 
äußern,  Ratschläge  und  Direktiven  geben  kann. 

So  sehen  wir,  daß  erstens  allerdings  ein  Umschwung  in  den  Ver- 
hältnissen eingetreten  ist,  der  den  Ruf  nach  einer  Organisation  der 
Exportforderung,  einer  Reichshandelsstelle  oder  einem  Reichshandels- 
museum, wie  man  es  nun   nennen  mag,  —  heute  berechtigter  er- 


1  £in  Fortschritt  ist  inzwischen  insofern  gemacht  worden,  als  eine  Fülle  von 
Informationsmaterial  in  den  neugegründeten  „Nachrichten  für  Handel  und  Inda« 
strie"  im  Eeichsamt  des  Innern  zosammengestellt  und  sogleich  nach  Eingang, 
mehrmals  wöchentlich,  an  alle  Interessenten  kostenlos  verschickt  wird. 
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scheinen  läßt,  als  es  früher  der  Fall  war.  Es  ist  daher  nicht  ganz 
gerecht,  wenn  man  den  heutigen  Bestrebungen  ähnliche  Bestrebungen 
entgegenhält,  die  früher  bereits  hervorgetreten  sind  und  früher  erfolglos 
geblieben  sind«  Damals  war  das  Bedürfnis  noch  nicht  in  dem  Maße 
entwickelt,  standen  infolgedessen  die  neugeschaffenen  Institutionen 
niemals  in  so  engein  Kontakt  mit  den  Interessenten  selbst;  nachträglich 
ist  dieser  Eontakt  auch  nicht  gewonnen,  im  Gegenteil,  durch  Fehl- 
schlage,  durch  Enttäuschungen  immer  mehr  eingebüßt  worden.  Zweitens 
haben  wir  gesehen,  daß  diese  Bestrebungen  international  außerordentlich 
verbreitet  sind,  und  daher  scheint  es  mir  deutsche  Pflicht  zu  sein, 
nicht  zurückzubleiben,  zumal  da  wir  ganz  besondere  Veranlassungen 
haben,  unseren  Besitzstand  zu  verteidigen.  Haben  wir  doch  im  Aus- 
fuhrhandel in  den  letzten  Jahrzehnten  Fortschritte  gemacht,  wie 
keiner  sonst  von  unseren  Konkurrenten.  Drittens  haben  wir  gesehen, 
daß  es  sich  keineswegs  um  etwas  ganz  Neues  handelt,  sondern  daß  es 
sich  darum  handelt,  eine  bestehende  Organisation  weiter  auszugestalten,  sie 
nutzbar  zu  machen  fCLr  praktische  Zwecke,  die  erst  die  Gegenwart  bietet 
Wenn  diese  Gesichtspunkte  die  Gründung  einer  derartigen  Organi- 
sation der  Exportförderung  erleichtem,  so  darf  man  andererseits  sich 
allerdings  doch  nicht  verhehlen,  daß  diese  Pläne  erheblichen  Schwierig- 
keiten und  manchem  Widerspruch  begegnen  werden.  Diese  Schwierig- 
keiten sind  sowohl  persönlicher  wie  sachlicher  Natur.  Zunächst  ist  es 
ganz  selbstverständlich,  daß  ein  noch  so  glücklich  organisiertes  Infor- 
mationsbureau nicht  das  zu  ersetzen  vermag,  was  persönliche  An- 
schauung, was  ein  eigener  Besuch  der  fremden  Länder,  was  gar  ein 
dauernder  Aufenthalt  in  der  Fremde  verschafft  Man  wird  daher  mit 
derartigen  Organisationen  den  Großkauf  leuten  der  Hafenstädte,  die  ihr 
eigenes  Geschäft  im  Auslande  haben,  wenig,  wenn  überhaupt  irgendwie 
nützen  können.  Man  wird  auch  den  Großindustriellen,  deren  Geschäfts- 
betrieb so  ausgedehnt  ist,  daß  sie  in  den  fremden  Ländern  dauernd 
sich  durch  eigene  Beisende  vertreten  lassen  können,  keinen  oder  doch 
nur  sehr  geringen  Nutzen  zu  bieten  vermögen.  Auf  ihre  Mitwirkung 
wird  daher  von  vornherein  nicht  zu  rechnen  sein;  aber  man  wird  doch 
alles  tun  müssen,  um  es  möglichst  zu  vermeiden,  gerade  diese  Kreise, 
deren  energischem,  zielbewußtem  Vorgehen  in  erster  Reihe  der  hohe 
Stand,  der  gute  Ruf  unserer  deutschen  Industrie  auf  dem  Auslands- 
markte zu  danken  ist,  nicht  in  das  Lager  der  Gegner  gedrängt  werden. 
Man  wird  daher  von  vornherein  dem  Irrtum  entgegentreten  müssen, 
daß  es  sich  bei  einer  derartigen  Organisation  eventuell  darum  handeln 
könnte,  den  Pionieren  den  Lohn  ihrer  Pionierarbeit  zu  schmälern  oder 
gar  zu  entreißen.  Man  wird  daher  mit  größter  Strenge  darauf  sehen 
müssen,  daß  bei  einer  derartigen  Mustersammlung  nicht  die  Muster 

35* 
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unserer  eigenen  deutschen  Fabriken  Aufoahme  finden.  Das  würde 
zugleich  auch  diese  neue  Organisation  abgrenzen  gegen  ähnliche 
Organisationen  mit  ähnlichen  Zwecken,  die  bereits  in  Deutschland  und 
anderen  Ländern  existieren,  die  aber  bisher  eines  besonderen  Auf- 
blühens sich  nicht  zu  erfreuen  gehabt  haben.  Ich  meine  die  Export- 
musterlager, die  eben  am  Orte  selbst  im  Inlande  eine  Sammlung  der 
zur  Ausfuhr  geeigneten  einheimischen  Produkte  veranstalten,  um  den 
Handelsreisenden  aus  der  Fremde  beim  Besuch  der  betreffenden  Orte 
Anregungen  zu  geben.  Abgesehen  aber  von  den  Großkaufleuten  — 
wie  wenige  von  unseren  Industriellen  sind  denn  in  der  Lage,  sich 
in  ausgedehntem  Maße  im  Auslande  eigene  Beisende  halten  zu 
können?  Wer  aber  angewiesen  ist  auf  den  Kommissionär,  der  kann 
sich  heute  nicht  mit  Sicherheit  und  mit  Bestimmtheit  die  Informationen 
beschaffen,  die  er  gebraucht  und  die  er  zu  haben  wünscht.  Das 
hängt  —  abgesehen  von  bereits  erwähnten  Verhältnissen  —  einmal 
damit  zusammen,  daß  selbst  beim  besten  Willen  der  Kommissionär 
nicht  die  Zeit  und  nicht  das  Geld  aufwenden  kann,  um  die  große 
Menge  der  Kunden,  mit  denen  er  bereits  in  Verbindung  steht,  und 
die  noch  größere  Menge,  die  erst  auf  den  Auslandsmarkt  hinausstreben, 
zu  befriedigen.  Er  müßte  in  zeitraubender,  kostspieliger  Arbeit  für 
jeden  Einzelnen  das  leisten,  was  ein  einheitlich  organisiertes  Institut 
für  Exportförderung  nur  ein  einziges  Mal  zu  leisten  brauidit.  Der 
Kommissionär  hat  femer  sein  Interesse  auf  eine  solche  Menge  ver- 
schiedenartigster Waren  gleichmäßig  auszudehnen,  daß  er  nur  selten 
in  einen  besonderen  Artikel  sich  zu  vertiefen,  nur  ausnahmsweise  &ch- 
männische  Kenntnisse  in  irgend  einem  Gebiete  sich  zu  erringen  ver- 
mag. Unsere  tüchtigsten  Kommissionäre  pflegen  außerdem  mit  den 
ausländischen  Interessen,  ganz  besonders  mit  den  englischen  Interessen 
auf  das  engste  verknüpft  zu  sein,  so  daß  sehr  häufig  die  Einführung 
eines  neuen  deutschen  Artikels  von  ihrem  Interesse  aus  ihnen  als  nichts 
anderes  erscheinen  kann,  als  sich  selbst  Konkurrenz  zu  machen.  Und 
endlich  läßt  der  stets  rege  Argwohn,  daß  eine  direkte  Verbindung 
zwischen  Produzent  und  Konsument  unter  seiner  Umgebung  angestrebt 
werden  könnte,  es  ihm  sehr  häufig  in  seinem  Interesse  geboten  er- 
scheinen, mit  Auskünften  lieber  zu  geizen,  als  verschwenderisch  mit 
ihnen  zu  sein.  Also  wo  ein  Industrieller  nicht  mit  eigenen  Reisenden 
im  Ausland  arbeitet,  ist  eine  Ergänzung  des  Informationsmaterials, 
sowohl  was  Auskünfte  wie  Muster  anlangt,  wünschenswert,  und  das 
ist  in  noch  höherem  Grade  der  Fall  bei  denen,  die  noch  nicht  mit 
derartigen  Kommissionshäusem  in  Verbindung  stehen,  sondern  erst 
hinausstreben  auf  den  Auslandsmarkt. 

An  sich  würde  nun  nicht  ein  sachlicher  Grund  vorliegen,  daß  der 
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Eommissionär  sich  den  Bestrebangen  nach  einer  Organisation  der 
Exportförderung  irgendwie  besonders  feindlich  gegenäberstellt,  wenn  es 
nicht  eben  das  erwähnte  Mißtrauen  wäre.  Daher  halte  ich  es  für 
außerordentlich  wichtig,  von  vornherein  mit  größter  Entschiedenheit 
offen  und  ehrlich  dem  entgegenzutreten,  als  ob  bei  Begründung  einer 
derartigen  Institution  irgendwie  der  Gedanke  mitwirkte,  sich  Ton  der 
Vermittlungstatigkeit  dieser  Eommissionshäuser  freimachen  zu  wollen. 
In  den  Motiven  des  bereits  in  Kraft  getretenen  franzosischen  Gresetzes 
tiber  die  Errichtung  eines  OfQce  national  du  commerce  extörieur  ist 
in  diesem  Sinne  nachdrücklichst  hervorgehoben  worden,  daß  es  sich 
nicht  irgendwie  darum  handele,  eine  individuelle  Tätigkeit  zu  ersetzen, 
sondern  nur  sie  zu  befördern  und  zu  ergänzen.  Und  wenn  sogar  die- 
jenigen, die  bereits  jetzt  auf  dem  Auslandsmarkt  sind,  nicht  glauben 
auf  die  Hilfe  eines  im  Auslande  anwesenden,  mit  den  ausländischen 
Verhaltnissen  au&  engste  vertrauten  Kommissionärs  verzichte  zu 
können,  so  wird  das  um  so  mehr  der  Fall  sein,  wenn  es  sich  jetzt 
darum  handelt,  die  Möglichkeit  der  Ausfuhr  auch  schwächeren  Kräften 
zu  eröffnen  oder  zu  erleichtem.  Ich  glaube  daher,  daß  man  im  Inter- 
esse Ihrer  Bestrebungen  von  vornherein  sehr  scharf  der  GefiEkhr 
entgegentreten  muß,  daß  durch  ein  derartiges  Unternehmen  schwache 
Kräfte  veranlaßt  werden,  ohne  Zuhilfenahme  der  Konunissionäre,  in 
risikoreiche  Experimente  sich  einzulassen,  die  auf  die  Dauer  nur  von 
Schaden  sein  können. 

Zu  diesen  persönlichen  Schwierigkeiten  kommen  auch  noch 
Schwierigkeiten  sachlicher  Art  Das  Arbeitsfeld  für  eine  Institution, 
wie  sie  hier  angestrebt  wird,  ist  nicht  nur  ein  räumlich  ganz  un- 
geheuer ausgedehntes,  sondern  es  ist  auch  zeitlich  fortdauernden  Ver- 
änderungen und  Wandlungen  unterworfen.  Es  ist  daher  von  vorn- 
herein darauf  zu  verzichten,  irgend  etwas  Vollständiges  zu  bieten.  Voll- 
ständigkeit zu  erreichen  ist  unmöglich,  aber  auch  unnötig.  Es  ist  des- 
halb ratsam,  von  Anfemg  an  sorglichst  zu  vermeiden,  daß  ein  Maßstab 
aufgestellt  werde,  an  dem  gemessen  zu  werden  später  nur  unerwünscht 
sein  kann.  Gerade  unter  der  anfänglichen  Illusion  der  Möglichkeit 
der  Erreichung  einer  Vollständigkeit  haben  die  Handelsmuseen  in  Wien 
and  in  Brüssel  aufs  schwerste  bis  zum  heutigen  Tage  zu  leiden  ge- 
habt, und  gerade  die  praktischen  Ziele,  die  für  Sie  voranstehen  werden, 
lassen  sich  viel  besser  verfolgen,  wenn  irgend  eine  Vollständigkeit  nicht 
erstrebt  wird.  Denn  dann  kann  man  bei  Beschaffung  der  einzelnen 
Muster  mit  viel  größerer  Gründlichkeit  vorgehen  und  den  Konnex  mit 
den  sachverständigen  Interessenten  in  viel  höherem  Maße  wahren. 

Zugleich  mit  einem  Verzicht  auf  Vollständigkeit  hat  sich  ein  Ver- 
zicht auf  alles  Museale,  um  diesen  unerfreulichen  Ausdruck  zu  ge- 
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brauchen,  zu  verbinden.  Man  muß  möglichst  zu  vermeiden  suchen^ 
daß  die  große  Masse  des  Laienpublikums  einer  derartigen  Gründang 
gegenüber  irgendwelche  Ansprüche  zu  erheben  sich  berechtigt  glaubt, 
denn  sowie  das  der  Fall  ist,  wird  es  sich  schwer  umgehen  lassen,  daß 
mit  der  Wißbegierde,  der  Schaulust,  der  Neugierde  der  großen  Menge 
auch  gerechnet  wird;  dann  konunt  die  Neugründung  in  dieselben  6e- 
ÜE^ren,  denen  die  bisherigen  Handelsmuseen  meist  verfallen  sind,  daß 
sie  eben  zum  Dilettantenhaften  herabsinken,  daß  sie  entweder  ausarten 
in  etwas  populär  Ethnographisches,  wie  es  insbesondere  bei  dem  Stutt- 
garter Handelsmuseum  der  Fall  ist,  oder  daß  sie,  wie  es  beim  Wiener 
Handelsmuseum  geschehen  ist,  das  Kunstgewerbliche  in  den  Vorder- 
grund rücken  und  so  beide  Male  die  eigentlich  praktischen  Zwecke 
aus  den  Augen  verlieren.  Ich  bin  daher  der  Ansicht,  daß  das  eigent- 
lich Museale  bei  dem  ganzen  Unternehmen  so  zurücktreten  muß,  daß 
in  der  Tat  sogar  der  Ausdruck  aus  dem  Titel  von  vornherein  gestrichen 
wird.  Ich  habe  mir  deshalb  den  Vorschlag  gestattet,  von  vornherein 
das  Beichshandelsmuseum  in  eine  Seichshandelsstelle  schon  auf  dem 
Programm  umzuwandeln,  woraus  hervorgeht^  daß  ich  die  Muster  auch 
nur  gewissermaßen  als  ein  Annex  der  Auskunfterteilnng  betrachte,  ge- 
wissermaßen nur  als  zur  Veranschaulichung  dienende  Illustration« 
Diese  Erkenntnis  ist  auch  im  Auslande  bereits  gewonnen  worden.  In 
Brüssel  insbesondere  hat  man  es  sehr  bedauert^  daß  man  den  Namen 
Museum  der  ganzen  Organisation  gegeben  hat,  und  hat  einen  kleinen 
Versuch  werktätiger  Keue  insofern  gemacht,  als  man  in  den  letzten 
Jahren  das  Bulletin  du  Mus^e  commerdal  in  ein  bloßes  Bulletin  com- 
merdal  umgewandelt  hat 

Der  Verzicht  auf  Vollständigkeit  und  die  Aufgabe  alles  eigent- 
lich Musealen  erleichtem  zugleich  die  Verwirklichung  Ihrer  Pläne. 
Sie  gestatten  es,  den  für  ein  jedes  Unternehmen  heilsamsten  Weg  ein- 
zuschlagen, nämlich  von  kleinen  Anfangen  aus  bei  wachsender  Er- 
fahrung, bei  wachsenden  Geldmitteln  zu  einer  höhere  Ziele  er£as8enden 
Tätigkeit  fortschreiten  zu  können.  So  würde  es  auch  möglich  sein,  dann 
bereits  den  Anfang  mit  einer  derartigen  Organisation  zu  machen,  wenn 
noch  nicht  die  Mittel  in  dem  Maße  und  mit  der  Promptheit  zusammen- 
gebracht sind,  wie  es  erwünscht  wäre  und  wie  es  vielleicht  erwartet  wird. 

Die  Hauptschwierigkeit  besteht  natürlich  schließlich  in  der  Geld- 
frage, denn  man  wird  nur  dann  an  eine  derartige  Organisation  heran- 
treten können,  wenn  sichere  Aussichten  vorhanden  sind,  daß  wirklich 
erhebliche  Mittel  dazu  aufgebracht  werden.  In  England  sind  außer- 
ordentlich hohe  Beiträge  zu  solchen  Zwecken  aufgebracht  worden;  das 
Imperial  Institute  in  London,  das  allerdings  außerdem  noch  manche 
andere   Zwecke  verfolgt,  ist  seinerzeit  durch  freiwillige  Beiträge  be-t 
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gründet  worden,  die  aus  Anlaß  des  fünfzigjährigen  Begierangs* 
jabiläoms  der  Königin  in  einer  Gesamtsumme  von  413000  Pfd.  St. 
oder  8^2  Mill.  Mk.  geleistet  wurden;  es  wird  unterhalten  durch 
regelmäßige  Beiträge  der  Teilnehmer;  es  klagt  aber  fortdauernd 
über  Mangel  an  Mitteln.  In  Frankreich  ist  das  Office  national 
du  commerce  ext^rieur  hauptsächlich  dadurch  ins  Leben  gerufen  worden, 
daß  die  Pariser  Handelskammer  zunächst  für  die  erste  Anlage  eine 
Summe  von  etwa  100000  Frcs.  angeboten  und  außerdem  sich  bereit 
erklärt  hat,  alljährlich  einen  Beitrag  von  75000  Frcs.  »55 000  Mk.  in 
bar  zu  liefern.  Der  Staat  zahlt  außerdem  den  Betrag  von  30000  Frcs. 
jährlich.  Auch  dieses  wird  erst  ein  Anfang  sein  und  wird  bei  weiterer 
Entwicklung  wahrscheinlich  noch  erhebliche  Summen  erfordern.  In 
Osterreich  hat  die  Sache  sehr  viel  bescheidenere  Dimensionen  an- 
genommen. Dort  hat  man  sich  des  Kunstgewerblichen  in  den  letzten 
Jahren  endlich  entledigt,  und  für  ein  eigenes  Heim  eine  Sammlung  in 
Höhe  von  183000  Gulden  veranstaltet  Das  umfangreichste  Unter- 
nehmen der  Art  ist,  wie  gesagt,  das  Commercial-Museum  in  Phila- 
delphia. Dazu  hat  die  Stadt  Philadelphia  in  hohem  Maße  beigetragen. 
Sie  hat  den  Grund  und  Boden  zunächst  frei  geschenkt  und  scheint 
auch,  soviel  ich  habe  erfahren  können,  600000  Dollar  zur  Errichtung 
des  eigenen  Gebäudes  aus  der  eigenen  Tasche  gezahlt  zu  haben.  Außer- 
dem wird  von  den  Mitgliedern,  die  die  Zahl  von  1000  bereits  erheb- 
lich überstiegen  haben,  ein  regelmäßiger  Jahresbeitrag  von  50  Dollar 
bezahlt,  wozu  noch  erhebliche  Stiftungen  und  priTate  Beiträge  wahr- 
scheinlich hinzukonmien. 

Es  handelt  sich  also  um  nicht  unbeträchtliche  Summen,  die  auf- 
gewendet werden  müssen.  Wenn  wir  aber  sehen,  daß  selbst  in  einem 
Lande,  das  so  auf  die  Selbsthilfe  vertraut,  das  dem  Staat  sich  an- 
gliedernden Organisationen  auf  privatwirtschaftlichem  Gebiete  im  all- 
gemeinen so  feindlich  gegenübersteht,  wie  England,  doch  die  Stinmiung 
für  derartige  Gründungen  eine  so  weit  verbreitete  geworden  ist,  daß 
bei  der  kürzlichen  Enquete  von  den  englischen  Handelskammern  nur 
vier  sich  gegen  die  Sache  erklärt  haben  und  zwar  unter  ihnen  Man- 
chester und  Glasgow,  wo  es  selbstverständlich  ist,  daß  aber  nicht 
weniger  als  neununddreißig  sich  unbedingt  für  den  Plan  erklärt  haben, 
so  dürfte  auch  schon  daraus  hervorgehen,  daß  doch  erhebliche  prak- 
tische Zwecke  gerade  durch  diese  Organisationen  verfolgt  werden ;  man 
darf  die  Hoffnung  vielleicht  daran  knüpfen,  daß  eine  ähnliche  Bereit- 
willigkeit, auf  den  Gedanken  einzugehen,  auch  in  deutschen  Interessenten- 
kreisen sich  finden  wird,  und  daß  der  Einsicht  auch  ein  lebhaftes 
Streben  und  dem  lebhaften,  opferbereiten  Streben  ein  dauernder,  glück- 
licher Erfolg  entsprechen  wird! 


Weltwirtsehaftliehe  Aufgaben 
im  ünterrichtswesen  und  in  der  Wissenschaft 


1.   Eigenart  nnd  Bedeutung  der  Handelihochschnlen.^ 

Die  heutige  Feier,  die  auf  Grund  einer  hochherzigen  Stiftung 
eines  hervorragenden  Kölner  Bürgers,  Gustav  von  Mevissens,  in  den 
reiohen  Kranz  deutscher  Hochschulen,  die  zum  Teil  zurückblicken  auf 
eine  ehrwürdige  Vergangenheit  von  Jahrhunderten,  ein  neues,  beschei- 
denes, junges  Reis  einfiicht,  lenkt  die  Gedanken  zurück  auf  jene 
Zeiten,  wo  Köln  bereits  der  Sitz  einer  Hochschule  war.  In  dem  Jahr- 
hundert, das  genau  verflossen  ist,  seitdem  die  frühere  Kölnische  Hoch- 
schule ihre  Pforten  schloß,  —  was  ist  nicht  alles  im  Leben  des  deut- 
schen Volkes  in  diesem  Jahrhundert  vor  sich  gegangen!  In  jenen 
Zeiten,  als  Deutschland  nur  ein  geographischer  Begriff  war,  als  Preußen 
noch  in  zwei  getrennte  Teile  im  Osten  und  Westen  auseinanderfiel, 
als  der  Rhein,  der  noch  von  keiner  festen  Brücke  bezwungene,  von 
keinem  Dampfer  durchfurchte,  von  keinen  Eisenbahnen  umbrauste 
Rhein  mehr  ein  französischer,  als  deutscher  Strom  war,  damals  war 
die  deutsche  Flagge  im  Ausland  noch  unbekannt;  es  gab  ebensowenig 
deutsche  Kriegsschiffe,  wie  deutsche  Konsulate;  die  Deutschen  im  Aus- 
land zogen  es  vor,  unter  Preisgabe  der  eigenen  Nationalitat  sich  unter 
den  wirksamen  Schutz  eines  fremden  Volkes  zu  stellen;  die  Deutschen 
daheim  führten,  wenn  von  den  wenigen  deutschen  Seestädten  abgesehen 
wird,  deren  wagemutige  Söhne,  nur  auf  die  eigene  Kraft  vertrauend, 
früh  hinauszogen  in  alle  Erdteile,  im  wesentlichen  in  politischer  und 
wirtschaftlicher  Hinsicht  ein  Binnenleben,  als  ob  die  Vielheit  der  deut- 
schen Kleinstaaten  die  ganze  Welt  bedeute. 

Diese  Zeiten  sind  glücklich  vorüber.  In  festgefügter,  einheitlicher 
Organisation  wird  die  Kraft  des  deutschen  Volkes  heute  machtvoll  zu- 
sammengehalten ;  unter  dem  segensreichen  Einfluß  der  endlich  errungenen 
Einheit  ist  die  Volkskraft  bestandig  gewachsen;  noch  starker  aber  als 


^  Rede  des  Verfassers   als  Stadiendirektor  bei  der  Eröfiiiang  der  städti- 
schen Handelshochschule  in  Köln  am  1.  Mai  1901. 
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die  Zonahme  der  Bevölkerang,  die  in  den  letzten  Jahren  die  jedes  andern 
Volkes  übertrofifen  hat,  ist  die  Steigerang  unserer  Handelsinteressen. 
Nnr  noch  von  England  übertroffen,  hat  unser  za  mehr  als  zwei  Drittel 
auf  den  Seeweg  angewiesener  Außenhandel  die  gewaltige  Höhe  tob 
10  Milliarden  Mark  im  Jahre  erreicht;  die  deatsche  HandelsschifGahrt 
umfaßt  heate  die  beiden  weitaus  größten  und  leistungsfähigsten 
Reedereien  der  Welt  mit  den  anerktuint  schnellsten  und  stolzesten 
Schiffen,  die  die  Weltmeere  befahren;  die  deutschen  Kapitalanlagen  in 
überseeischen  Ländern  wachsen  bestandig  und  fahren  der  deutschen 
Volkswirtschaft  al^ährlich  einen  Betrag  zu,  der  nach  Torsichtiger  Be- 
rechnung bereits  heute  fieust  eine  halbe  Milliarde  erreicht.  Anfangs 
fast  unbewußt  und  unbemerkt,  ist  so  unser  Volk  immer  mehr  ver* 
flochten  worden  in  die  Weltwirtschaft^  und  diese  Verflechtung  ist  eine 
80  Tielseitige,  so  tiefe  und  starke,  daß  an  ein  H^auslösen  aus  dem 
immer  engmaschiger  werdenden  Geflecht  intemationalej:  wirtschaftlicher 
Beziehungen  nicht  mehr  gedacht  werden  kann.  Wollen  wir  nicht 
dauernd  zurücksinken  Ton  der  errungenen  Höhe  der  Kultur  und  des 
Wohlstandes,  wollen  wir  yielmehr  trotz  der  unabänderlichen  Beschränkt- 
heit unseres  Mutterlandes  auf  die  Möglichkeit  einer  dem  Bevölkerungs- 
wachstum  entsprechenden,  weiter  aussteigenden  Entwicklung  nicht  ver- 
zichten, so  müssen  wir  dem  Handel  besondere  Pflege  angedeihen  lassen, 
um  stets  auch  außerhalb  unserer  Grenzen  in  genügender  Zahl  die 
Erzeugnisse  unseres  heimischen  Gewerbefleißes  absetzen  zu  können,  mit 
denen  wir  die  unentbehrliche,  wachsende  Einfuhr  Ton  Rohstoffen  und 
Nahrungsmitteln  bezahlen  müssen.  Und  wie  sich  so  der  Interessen- 
kreis des  deutschen  Volkes  weit  über  die  Grenzen  unseres  Vaterlandes 
hinaus  ausgedehnt  hat,  so  greifen  heute  auch  unsere  Beziehungen  zum 
Ausland  tief  ein  ins  Binnenland,  wo  die  an  der  Ausfuhr  immer  mehr 
interessierte,  blühende  deutsche  Großindastrie  ihre  weitTcrstreuten 
Sitze  hat 

Seitdem  das  deutsche  Volk  jüngst  seine  Kräfte  zusammengerafft 
hat,  um  auf  allen  Meeren  seine  HandeMnteressen  wirksamer  als  bis- 
her zu  schützen,  ist  es  besonders  wichtig  geworden,  diese  Handels- 
interessen selbst  zu  stärken,  damit  sie  nicht  sich  mindern,  sondern  sich 
mehren  und  kräftig  weiter  entwickeln.  Das  umschließt  Aufgaben,  die 
ganz  besonders  auf  dem  Gebiete  des  ünterrichtswesens  liegen. 

Das  preußische  Unterrichtswesen  reicht  mit  seinen  Wurzeln  zurück 
in  jene  angedeuteten  Zeiten,  in  denen  die  deutschen  Auslandsinteressen 
sich  noch  beschränkten  auf  die  wenigen  Hafenstädte,  die  ein  staatliches, 
wirtschaftliches  und  soziales  Sonderdasein  eigener  Art  führten.  Den 
praktischen  Aufgaben,  die  aus  jenen  Zeiten  heryorgingen,  hat  sich  dieses 
System  in  glänzender  Weise  gewachsen  gezeigt    Aber  je  mehr  Ver- 
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dienste  es  gewonnen  hatte,  um  so  schwieriger  war  es,  ihm  gegenüber 
die  neuen  Forderungen  einer  veränderten  Zeit  zur  Anerkennung  zu 
bringen.  Spät  wurde  —  um  nur  wenige  Beispiele  anzuführen  —  die 
englische  Sprache  in  den  Lehrplan  der  Gymnasien  aufgenommen,  ob- 
wohl man  in  vieren  der  fünf  Erdteile  ohne  sie  nicht  auskommen  kann. 
Langsam  finden  in  der  Schule  die  Naturwissenschaften  die  Anerkennung, 
die  der  Bolle  entspricht,  die  die  Technik  in  der  Gegenwart  spielt 
Mühsam  ringt  sich  die  Geographie  zu  dem  Platze  empor,  der  ihr  nach 
ihrer  praktischen  Bedeutung  und  wissenschaftlichen  Durchbildung  zu- 
kommt. Noch  allzuhäufig  weiß  der  deutsche  Schüler  mehr  von  den 
römischen  Kolonien,  als  von  den  deutschen,  deren  Entwicklung  doch 
zur  Voraussetzung  hat,  daß  die  noch  so  weitgehende  Interesselosigkeit 
ihnen  gegenüber  schwindet,  als  von  den  englischen,  die  Großbritannien 
zum  größten  und  interessantesten  Beich,  das  die  Weltgeschichte  kennte 
machen,  als  von  den  französischen,  die,  wenn  auch  nicht  vorbildlich, 
doch  in  vielen  Beziehungen  höchst  lehrreich  sind.  Ja,  selbst  bei  denen, 
die  heute  in  Deutschland  auf  der  Höhe  der  Bildung  stehen,  schwindet 
oft  Wissen  und  Verständnis,  wenn  es  um  Völkerbewegungen,  Einrich- 
tungen, Entwicklungstendenzen  und  Bestrebungen  außerhalb  Europas 
sich  handelt,  obwohl  sie  vielfach  notwendig  sind  zur  richtigen  Beur- 
teilung der  großen  Aufgaben,  denen  die  deutsche  Politik  sich  nicht 
mehr  entziehen  kann,  bereits  nicht  in  der  Gegenwart  und  weniger 
noch  voraussichtlich  in  der  Zukunft.  Der  durch  das  ruhmreiche  alte 
System  dem  Volke  anerzogene  geistige  Horizont  reicht  bisher  nur  in 
vereinzelten  Fällen  individueller  Art  hinaus  über  die  geographischen 
Grenzen  der  Eulturwelt  im  Mittelalter  und  Altertum. 

Selbst  vom  deutschen  TJniversitätswesen  kann  Ahnliches  nicht 
ganz  geleugnet  werden.  Insbesondere  was  das  von  mir  vertretene  Fach 
anlangt,  so  ist  die  Volkswirtschaftslehre  in  Deutschland  bisher  etwas 
—  ich  möchte  sagen  —  wie  eine  Binnenlandwissenschaft  gepflegt 
worden.  Zwar  hat  die  alte  deutsche  Vorliebe  für  alles  Fremde  auch 
hier  sich  keineswegs  verleugnet;  aber  auch  das  Ausland  ist  überwiegend 
im  binnenländischen  Sinne  gleichsam  betrachtet  worden.  Nicht  die 
Handelsbeziehungen  der  Völker  untereinander,  nicht  die  großen  und 
schwierigen  Fragen  der  internationalen  volkswirtschaftlichen  Zusammen- 
hänge fesselten  die  Aufmerksamkeit;  zum  großen  Teil  unter  dem  Bann 
der  Vorherrschaft  der  sozialen  Frage,  die  zu  immer  größerer  Speziali- 
sierung drängt,  wenn  ihre  Behandlung  fruchtbringend  werden  soll, 
wandte  man  im  Ausland  sein  Interesse  vor  allem  lokalen  Organisa- 
tionsfragen zu,  die  als  Vorbild  oder  Parallele  zu  den  binnenländischen 
Verhältnissen  im  Heimatlande  dienen  konnten.  So  kommt  es,  daß 
wir  über  Märkte   und  Messen   eine   reiche  Literatur  haben,   dagegen 
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lange  suchen  müssen,  uni'  über  den  Weltmarkt  oder  eine  der  vielen 
ihn  betreffenden  Fragen  ein  Schriftclien,  das  nicht  gerade  allemeuesten 
Datums  ist^  zu  finden,  daß  wir  für  die  Hausindustrie  zahlreiche  her- 
Torragende  Sachverstandige  aufzählen  können,  dagegen  für  Handel  und 
Verkehr,  mit  Ausnahme  vielleicht  des  Eisenbahnwesens,  sehr  wenige, 
daß  wir  über  den  Hausierhandel  bis  in  die  geringsten  Kleinigkeiten 
hinein  aufgeklärt  sind,  dagegen  über  die  Oroßindustrie  —  wenn  wir 
von  der  Arbeiterfrage  absehen  —  kaum  auch  nur  die  elementarsten 
Kenntnisse  uns  zu  verschaffen  vermögen.  Und  ebenso  wie  nach  ihren 
Problemen  ist  die  Volkswirtschaftslehre  und  hauptsächlich  die  Lehre 
von  Handel  und  Verkehr  nach  ihren  Bearbeitern  internationale  Wissen- 
schaft geworden,  die  es  immer  mehr  nötig  macht,  insbesondere  die 
viel&ch  hervorragende  englische  amtliche  und  nichtamtliche  Literatur 
diesseits  und  jenseits  des  Atlantischen  Ozeans  fortdauernd  zu  verfolgen 
und  eingehend  zu  berücksichtigen.  Nur  in  dieser  doppelten  Aus- 
gestaltung, die  sich  vielfach  bereits  angebahnt  hat,  kann  die  deutsche 
Volkswirtschaftslehre  gewissen  Gefahren  geistiger  Inzucht,  denen  sie 
sonst  vielleicht  ausgesetzt  werden  würde,  entgehen  und  den  Platz  be- 
haupten, der  deutscher  Wissenschaft  zukommt  und  den  die  alte  Schule 
auch  gerade  der  deutschen  Volkswirtschaftslehre  erobert  hat. 

Was  von  der  Forschung  gilt,  trifft  aber  vielleicht  in  noch  ver- 
stärktem Maße  aus  äußeren  Gründen  auf  die  Lehre  zu.  Unter  der 
auf  deutschen  Universitäten  seit  Jahrzehnten  üblichen  Einteilung  der 
Volkswirtschaftslehre  in  drei  gleiche  Teile  hat  vor  allem  die  Volks- 
wirtschaftspolitik zu  leiden  gehabt,  deren  Gebiet  durch  die  ganze  Fülle 
modemer  wirtschaftlicher  Probleme  von  Jahr  zu  Jahr  geweitet  wurde, 
und  innerhalb  der  Volkswirtschaftspulitik  wiederum  die  Handels-  und 
Verkehrspolitik.  Denn  Gewerbe-  und  Agrarpolitik  sind,  zumal  da  es 
an  Spezialisten  und  besonderen  Lehrstühlen  für  sie  nicht  mangelte, 
gewöhnlich  noch  gut  davongekommen;  allzuhäufig  aber  fehlt  es  an 
Zeit  für  eine  entsprechende  Behandlung  der  Handels-  und  Verkehrs- 
politik, die  bei  der  Fülle  wichtiger  und  schwieriger  Probleme  zum 
mindesten  den  gleichen  Raum  für  sich  beanspruchen  darf,  und  das  fiel 
um  so  stärker  ins  Gewicht,  als  für  die  besondere  wissenschaftliche 
Pflege  von  Handel  und  Verkehr  erst  vor  Jahresfrist  die  ersten  beiden 
Lehrstühle  in  Berlin  und  Kiel  geschaffen  worden  sind,  daher  bisher 
auch  SpezialVorlesungen  auf  diesem  Gebiete  selten  vorkamen. 

Diese  —  man  kann  kaum  anders  sagen  —  Einseitigkeiten,  aller- 
dings leicht  erklärlichen  Einseitigkeiten,  die  im  preußischen  und  deut- 
schen Unterrichtswesen  bis  hinauf  zu  den  Universitäten  sich  ent- 
wickelten, mußten  zuerst  und  am  stärksten  fühlbar  werden  bei  denen, 
die  unmittelbar  oder  mittelbar  mit  dem  Handel  beschäftigt  waren  und 
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mit  dem  Ausland  in  Verbindung  standen,  also  bei  denen,  die  den 
reinkaufmannischen  Beruf  ergreifen  oder  die  Leitung  von  Fabriken 
übernehmen  wollten,  oder  die  staatlich  berufen  waren,  im  In-  und 
Auslande  Handelsinteressen  zu  vertreten,  oder  die  der  besonderen  Aus- 
bildung der  heranwachsenden  kaufmannischen  Jugend  sich  widmen 
wollten.  Bei  ihnen  trat  ein  oft  nur  allgemein  empfundenes,  nicht 
immer  klar  erkanntes  Bedürfnis  hervor  nach  Beseitigung  dieser  Ein- 
seitigkeiten, nach  stärkerer  Anpassung  des  ünterrichtswesens  an  die 
neuen  Aufgaben  der  Zeit  Am  frühesten  äußerte  sich  dieses  Bedürfiiis 
natürlich  im  Binnenlande,  wo  der  Kaufinann  nicht  so  früh  zum  Groß- 
kaufmann herangewachsen  ist,  wie  im  Sprachgebrauch  dort  auch  noch 
vielfach  zum  Ausdruck  kommt  Aber  auch  da,  wo  Kaufmann  nicht 
den  Ladenbesitzer  oder  Krämer,  sondern  den  Oroßkaufmann  bezeichnet, 
wo  er  getragen  wird  von  alten  Großhandelstraditionen,  machte 
dasselbe  Bedürfnis,  wenn  auch  in  geringerem  Grade,  sich  geltend. 
Denn  das,  was  gewohnheitsmäßig  überkommen  war,  was  Vater  und 
Großvater  so  treffliche  Dienste  geleistet  hat,  verlor  neuerdings  an  er- 
zieherischem Wert  und  versagte  immer  mehr  gegenüber  den  neuen 
Anforderungen  der  Zeit 

Die  kaufmännische  Lehrzeit  war  firüher  die  hohe  Schule  kauf- 
männischer Bildung  in  Deutschland.  Die  unserm  Volke  eigentümliche 
Einrichtung  hat  ein  ehrwürdiges  Alter;  ist  sie  doch  ein  Überrest  jener 
mittelalterlichen  Zeit,  wo  die  Bechtsunsicherheit  in  Verbindung  mit 
Geschäftsinteressen  jeden  Erwerbszweig  zu  zunft-  oder  gildenmäßigem 
Zusammenschluß  veranlaßte.  Früher  hatte  sie  einen  hohen  Bildungs- 
wert, weniger  darum,  weil  sie  über  viele  Jahre  sich  erstreckte,  mehr 
noch  aus  inneren  Gründen.  Der  kaufmännische  Lehrling  trat  nämlich 
früher  in  die  engsten  Beziehungen  zu  seinem  Lehrherm,  er  trat 
—  könnte  man  fost  eagen  —  nicht  nur  in  das  Geschäft,  sondern  auch 
in  die  Familie  seines  Lehrherrn  ein.  Denn  er  wohnte  bei  ihm,  nahm 
an  seinen  Mahlzeiten  teil,  saß  mit  ihm  im  selben  Kontorraum,  war 
daher  auch  Zeuge  aller  Verhandlungen  und  gewann  so  einen  allsei- 
tigen Einblick  in  das  Getriebe  des  Geschäfts,  zumal  da  er  alles,  was 
er  praktisch  lernte,  jederzeit  durch  Frage  und  Antwort  sich  ergänzen 
und  erklären  lassen  konnte.  Bei  einer  solchen  Lehrzeit  konnte  der 
Lernende  auch  untergeordnete  Verrichtungen  gern  übernehmen,  weil 
sie  reichlich  aufgewogen  wurden  durch  alles,  was  er  dem  Lehrherm 
verdankte. 

Die  kaufmännische  Lehrzeit  hat  aber  heute  die  alten  patriarcha- 
lischen Züge  eingebüßt  Sie  lassen  sich  auch  nicht  erhalten  in  einer 
Zeit  des  Dampfes  und  der  Elektrizität,  des  Großbetriebes  und  des  er- 
starkten Selbständigkeitsdranges.    Die  Geschwindigkeit  der  modernen 
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Geschaftstechnik  ebenso  wie  die  Mehnmg  der  Geschäftsabschlüsse,  die 
eine  nnTermeidliche  Folge  des  durch  die  Konkurrenz  herbeigeföhrten 
beständigen  Sinkens  des  Verdienstes  am  Einzelgeschäft  ist,  machen  es 
dem  Chef  eines  größeren  Hauses  immer  mehr  unmöglich,  sich  persön* 
lieh  um  die  Ausbildung  seiner  einzelnen  Lehrlinge  zu  künmiem.  Tat- 
sächlich ist  das  heute  in  großkaufmännischen  Geschäften  nur  noch 
ausnahmsweise  der  Fall.  Als  Regel  kann  dort  vielmehr  schon  heute 
bezeichnet  werden,  daß  der  Lehrling  zu  einem  erheblichen  und  immer 
wachsenden  Teil  sich  angewiesen  sieht  auf  die  Unterweisung  durch 
den,  der  ein  halbes  Jahr  vor  ihm  als  Lehrling  ins  Geschäft  eintrat 
Und  der  Bildungswert  der  Lehrzeit  wird  noch  weiter  verringert,  je 
mehr  das  Prinzip  der  Arbeitsteilung,  dessen  schabionisierender  Einfluß 
infolge  der  fortschreitenden  Umwandlung  vom  Eigenhandel  zum  Kom- 
missionshandel bisher  auf  diesem  Gebiet  noch  gehemmt  gewesen  ist^ 
auch  hier  größere,  volle  Geltung  sich  verschafft.  Fast  sieht's  so  aus, 
als  gehe  die  spezifisch  deutsche  Einrichtung  der  kaufinännischen  Lehr- 
zeit als  allgemeine  Institution  dem  Aussterben  entgegen;  und  mit  dieser 
im  Zuge  der  Entwicklung  liegenden  Möglichkeit  muß  gerechnet  werden, 
so  bedauerlich  es  vielleicht  auch  in  mancher  Hinsicht  ist 

Und  während  der  Bildungswert  der  kaufmännischen  Lehrzeit, 
dieser  bisherigen  hoheu  Schule  kaufmännischen  Könnens,  in  unauf- 
haltsamem Sinken  begriffen  ist,  steigt  das  Bildungsbedürfnis  beständig. 
>  Durch  die  Anwendung  des  Dampfes  auf  die  Verkehrsmittel  zu 
Wasser  und  zu  Lande,  sowie  durch  die  Ausnutzung  der  Elektrizität 
für  den  Nachrichtendienst  in  allen  Erdteilen  ist  das  kaufmännische 
Geschäft  losgelöst  worden  aus  den  Banden  lokaler  Gebundenheit  Der 
Kaufmann  ist  heute  gewissermassen  allgegenwärtig  geworden ;  die  ganze 
Erde  ist  sein  Arbeitsfeld.  In  seinen  Entschlüssen  wird  er  durch  Gründe 
bestinmit,  die  in  den  verschiedensten,  entferntesten  Ländern  hervor- 
treten, und  in  Minuten  bringt  er  heute  zur  Ausführung,  wozu  früher 
Wochen  und  Monate  erforderlich  waren.  Da  so  zugleich  mit  der  Zahl 
der  Faktoren,  die  einen  Entschluß  bedingen,  die  Notwendigkeit  einer 
schnellen  Entschließung  gewachsen  ist,  so  werden  doppelt  dringend 
klarer,  ruhiger  Überblick,  genaue  Fachkenntnis,  gründliche  Schulung 
des  Geistes,  denn  sie  allein  ermöglichen  die  schnelle  Bildung  eines 
richtigen  Urteils. 

Und  das  gilt  im  besonderen  Maße  von  der  deutschen  Industrie, 
die  immer  mehr  anfangt,  auch  den  Absatz  ihrer  Erzeugnisse  in  die 
Hand  zu  nehmen.  Denn  nicht  zum  geringsten  Teil  ist  ihr  erstaun- 
liches Aufblühen  zurückzuführen  auf  ihre  enge  Verbindung  mit  der 
Wissenschaft,  wie  sie  vielleicht  am  stärksten  in  der  chemischen  und 
elektrotechnischen  Industrie  hervortritt.  Nie  wird  allerdings  die  deutsche 
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Industrie  die  Mitwirkung  sachverständiger  Spezialisten  beschräaken 
dürfen;  aber  auch  wer  mit  der  kaufmannischeD,  nicht  mit  der  tech« 
nischen  Leitung  betraut  ist,  empfindet  es  immer  mehr  nicht  nur  als 
wünschenswert)  sondern  sogar  als  notwendig,  Kenntnisse  sich  auf  dem 
Gebiet  der  mechanischen  oder  chemischen  Technologie  zu  erwerben, 
wenn  auch  nur,  um  das  Verständnis  für  die  Ausführungen  des  sach- 
Terständigen  Spezialisten  zu  vergroßem,  die  Fähigkeit  der  Kontrolle 
zu  erhöhen,  den  kaufmännischen  Blick,  den  kaufmännischen  Spürsinn 
zu  schärfen. 

Aber  nicht  nur  im  privaten  Geschäftsleben  ist  der  Aufgabenkreis 
eines  Kaufmanns  und  Fabrikherm  außerordentlich  gewachsen.  Wer 
vom  Standpunkt  der  Kultargeschichte  zurückblickt  auf  das  19.  Jahr- 
hundert, der  findet  einen  der  charakteristischsten  Züge  darin,  wie  sehr 
in  allen  Ländern  und  ganz  besonders  in  Deutschland,  gegenüber 
anderen  Ständen,  der  Kaufmannsstand  sich  gehoben  hat  Wie  er  an 
Zahl  außerordentlich  zugenommen  hat  und  noch  mehr  an  Beichtum, 
so  hat  er  auch  seine  Stellung  dem  Staate  gegenüber  wesentlich  ver- 
ändert. Was  die  Fabrikherren  insbesondere  anlangt^  so  sind  sie  durch 
'  die  soziale  Gesetzgebung  des  Deutschen  Beiches  zu  Trägem  von  Pflichten 
geworden,  deren  verständnisvolle  Erfüllung  für  die  Gesundheit  des  ge- 
samten Yolkskörpers  von  größter  Bedeutung  ist.  Als  Handelsrichter 
hat  der  Kaufmann  wichtige  Aufgaben  auf  dem  Gebiete  der  Becht- 
sprechung  zu  erfüllen;  als  Konsul  fallen  ihm  noch  andere  bedeutsame 
obrigkeitliche  Funktionen  zu;  als  Mitglied  einer  Handelskammer  hat 
er  die  Begierung  zu  beraten  in  Fn^en,  deren  Bedeutung  für  das 
Gesamtwohl  unseres  Volkes  gerade  jetzt  beständig  wächst 

Aber  auch  auf  das  reinpolitische  Gebiet  greift  diese  Entwicklung 
über.  Für  ein  Volk,  das  im  Interesse  seiner  Selbsterhaltung  auf  die 
Bahn  der  Weltpolitik  gedrängt  wird,  d.  h.  —  nach  dem  Bülowsohen 
Worte  —  für  das  es  ein  Lebensinteresse  ist,  die  erworbenen  großen 
überseeischen  Interessen  zu  erhalten  und  zu  entwickeln,  für  ein  solches 
Volk  ist  es  von  großer  und  stets  wachsender  Wichtigkeit,  daß  auch 
der  Handelsstand  im  Parlament  und  üi  der  Begierung  eine  angemessene 
Vertretung  finde,  wie  es  in  England  der  Fall  ist,  wo  zahlreiche  Minister 
aus  dem  Kaufmannsstande  hervorgegangen  sind.  Bei  uns  ist  das  noch 
nicht  der  Fall  Es  würde  aber  eine  Verkennung  der  Sachlage  sein, 
wollte  man  die  Tatsache,  daß  Handel  und  Verkehr  im  öffentlichen 
Leben  Deutschlands  nicht  so  vertreten  sind,  wie  ihnen  zukommt  und 
wie  anderswo  der  Fall  ist,  ausschließlich  aus  Eigentümlichkeiten  der 
staatlichen  Organisation  erklären,  wollte  man  nicht  gleichzeitig  aner- 
kennen, daß  es  in  diesen  Kreisen  bisher  vielfach  an  Persönlichkeiten 
fehlt,  die  gewillt  und  befähigt  sind,  eine  Tätigkeit  zu  übernehmen,  die 
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nicht  in  der  Verfechtung  der  Interessen  des  eigenen  Portemonnaies 
ihr  Hauptziel  sieht,  sondern  danach  trachtet,  einen  der  Gesamtheit 
förderlichen  Ausgleich  zwischen  den  in  einem  hochentwickelten  modernen 
Großstaat  notwendig  sich  widerstreitenden  Interessen  herbeizufuhren. 
Zumal  da  das  große  Bildungsmoment,  das  in  Vererbung  und  Familien- 
erziehung liegt,  auf  dem  Gebiete  der  Politik  bisher  nur  in  Kreisen, 
die  dem  kaufmännischen  Leben  fernstehen,  zur  Geltung  gekommen  ist^ 
ist  es  für  die  Vertreter  von  Handel  und  Industrie  wichtig,  daß  sie  nicht 
nur  in  ihrer  Berufsbildung,  sondern  auch  in  ihrer  allgemeinen  Bildung 
nicht  zurückstehen  hinter  irgendwelchen  politischen  Eonkurrenten.  Das 
ist  um  so  wichtiger,  als  mit  Becht  gesagt  ist,  daß  das  20.  Jahrhundert 
ein  politisches  Jahrhundert  ist  und  daß,  wer  ihm  gewachsen  sein  will, 
politischer  Bildung  bedürfe,  ein  Gedanke,  den  der  leitende  Minister 
unseres  Tcrbündeten  Nachbarstaates  bekanntlich  vor  wenigen  Jahren 
in  den  Worten  ausdrückte:  „Wie  das  16.  und  17.  Jahrhundert  mit 
religiösen  Kämpfen  ausgefüllt  waren,  im  18.  die  liberalen  Ideen  zum 
Durchbruch  kamen,  wie  das  gegenwärtige  Jahrhundert  durch  die 
Nationalitätenfrage  charakterisiert  erscheint^  so  sagt  sich  das  20.  Jahr- 
hundert für  Europa  als  ein  Jahrhundert  des  Bingens  ums  Dasein  auf 
handelspolitischem  Gebiet  an.'' 

So  entwickelt  sich  aus  den  verschiedensten  Gesichtspunkten  heraus 
ein  Bedürfiiis  nach  einer  Ergänzung  der  bisherigen  Ausbildung  des 
Kaufmannsstandes,  nach  einer  Ergänzung,  die  der  Ausbildung  ent- 
spricht, die  auf  den  Universitäten  den  Juristen,  Medizinern,  Theologen, 
Philologen  und  Gelehrten,  auf  den  technischen  Hochschulen  den  Tech- 
nikern, auf  den  landwirtschaftlichen  Hochschulen  den  Landwirten, 
auf  den  Bergakademien  den  Bergleuten,  auf  den  Forstakademien  den 
Förstern  geboten  wird. 

Im  ausgedehntesten  Maße  wird  dieses  Bedürfnis  auch  empfunden. 
Fast  in  allen  großem  deutschen  Städten  ist  beinahe  gleichzeitig  der 
Ruf  nach  Handelshochschulen  hervorgetreten  zur  Befriedigung  dieses 
Bedürfnisses.  Allerdings  hat  es  diesem  Ruf  auch  nicht  an  Wider- 
spruch gefehlt 

Sehen  wir  ab  von  den  Gründen,  die  gegen  ein  jedes  neue  Unter- 
nehmen ins  Feld  geführt  zu  werden  pflegen,  so  stützt  sich  der  Wider- 
spruch zum  großen  Teil  darauf,  daß  der  deutsche  Kaufmann,  ohne 
Hochschulbildung,  die  Stellung  errungen  hat,  die  er  zum  Stolze  unseres 
Volkes  heute  einnimmt,  und  daß  im  Ausland  kein  anderer  Kaufinann 
mehr  gerühmt  wird,  als  er.  Diesen  Tatsachen  gegenüber  dürfte  jedoch 
das  Folgende  zu  beachten  sein. 

Die  Schule  des  Lebens,  bei  der  meist  übersehen  wird,  wie  viele 
Opfer  sie  auch  aUjährlich,  insbesondere  im  Auslande,  unserem  Volke 
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kostet,  ist  gewiß  fCir  einen  tüchtigen  Mann  von  festem  Charakter  noch 
immer  die  beste  Schnle.  Seitdem  aber  der  Welthandel,  die  Konkurrenz 
überall  steigernd,  gleichmäßig  last  den  ganzen  Erdball  umspannt, 
seitdem  ist  diese  Schule  des  Lebens  in  der  früheren  wirksamen  Art 
kaum  noch  vorhanden  oder  doch  sehr  viel  schwieriger  zugangig  und 
sehr  viel  weniger  ergiebig.  Insbesondere  der  self-made-man  findet 
regelmäßig  Schwierigkeiten,  seinen  Söhnen  eine  Erziehung  zu  geben, 
die  der  seinen  gleichwertig  ist;  eine  ähnliche,  alle  Kräfte  anspannende 
Ausbildung,  wie  er  selbst  genossen  hai^  kann  er  ihnen  nur  ausnahms- 
weise verschaffen;  die  Gelegenheit  zur  Erlangung  einer  umfassenden 
Ersatzbildung  fehlte  bisher;  immer  wieder  bewahrheitet  sich  daher  aus 
psychologisch  leicht  erklärbaren  Gründen  der  alte  Satz,  daß  ein  großes 
Vermögen  selten  die  dritte  Generation  überdauert 

Dazu  kommt,  daß  diejenigen,  die  als  erwachsene  Männer  die  ganze 
Entwicklung  des  jungen  Deutschen  Reichs  miterlebt  haben,  vieles  auf 
dem  Gebiete  des  Rechts  und  der  Volkswirtschaft  in  seinem  heißum- 
strittenen  Werden  als  Zeitgenossen  leicht  erlernt  haben,  das  in  seinen 
trockenen  Ergebnissen  sich  das  Epigonengeschlecht  aneignen  muß,  was 
sehr  viel  schwerer  fallt  und  nur  wenige,  besonders  energischen 
Charakteren  ohne  methodische  Anleitung  überhaupt  gelingt 

Wenn  man  endlich  bedenkt  daß  die  unbestreitbar  großen  Erfolge 
des  deutschen  Kaufinanns  zum  Teil  auch  daraus  sich  erklären,  daß  die 
endliche  kraftvolle  Einigung  des  deutschen  Volkes  viele  bisher  ge- 
bundene Kräfte  loslöste,  und  daß  sie  femer  zum  Teil,  und  zwar  zum 
sehr  erheblichen  Teil  auf  Persönlichkeiten  zurückgehen,  die  in  den  fast 
ausschließlich  auf  den  Kaufmannsstand  zugeschnittenen  Handelsrepu- 
bliken an  der  Elb-  und  Wesermündung  eine  Ausbildung  genossen 
haben,  deren  Eigenart  —  wie  wir  ausführten  —  sich  immer  weniger 
erhalten  läßt,  —  so  sehen  Sie,  daß  dem  Hinweis  auf  die  bisher  er- 
rungenen Erfolge  uur  eine  sehr  beschränkte  Beweiskraft  innewohnt 

Und  das  gilt  noch  mehr  von  dem  Lob,  das  das  Ausland  dem 
deutschen  Kaufmann  zu  spenden  pflegt  Einmal  dürfen  Sie  nicht 
übersehen,  daß  es  deutsche  Eigenart  ist,  im  Gegensatz  zu  vielen  andern 
Völkern,  seine  besten  Söhne  in  die  ferne  Fremde  zu  entsenden.  So- 
dann gilt  dieses  Lob  weniger  dem  selbständigen  Kaufmann,  der  im 
Ausland  sein  Glück  macht;  es  gilt  vielmehr  in  erster  Linie  den  kauf- 
männischen Angestellten,  den  Kommis  und  Buchhaltern,  mit  denen 
Deutschland  fast  die  ganze  Welt  versorgt.  Denn  dank  der  deutschen 
Schulbildung,  dank  der  Deutschland  eigenen  kaufmännischen  Lehrzeit, 
dank  endlich  und  nicht  zum  mindesten  der  trefflichen  Zucht  der 
deutschen  allgemeinen  Wehrpflicht  haben  wir  den  unbestrittenen  und 
unbestreitbaren  Ruhm,  besser  als  irgend  ein  anderes  Volk  Tugenden 
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wie  Pünktlichkeit,  Zuverlässigkeit,  Redlichkeit  und  Sparsamkeit  in 
unsern  wanderlustigen  Söhnen  zu  entwickeln.  Deutschland  liefert 
deshalb  unzweifelhaft  von  allen  Ländern  die  besten  Handelsangestellten 
und  leider  auch  fast  allen  Ländern.  Das  ist  ein  Vorzug  etwas  frag- 
licher Art.  Jedenfalls  dürfen  wir  uns  nicht  mit  ihm  begnügen. 
Jedenfalls  müssen  wir  danach  streben,  zu  freierer,  selbständiger  Ent- 
faltung die  Kräfte  anzuspornen,  den  Drang  zu  wecken,  die  Fähigkeit 
heranzubilden,  früh  die  Ziele  sich  so  zu  stecken,  daß  später  die  Kraft 
nicht  versagt,  sich  herauszuarbeiten  aus  untergeordneten  dienenden 
Stellungen,  wo  manche  entsagungsvolle  deutsche  Arbeit  noch  dazu 
unsern  Konkurrenten  zugute  kommt 

Das  ist  eine  der  Hauptaufgaben  unserer  Hochschule.  Ihre  Eigen- 
art liegt  nicht  darin,  das  Erklimmen  der  untersten  Stufen  kauf- 
männischer Tätigkeit  zu  erleichtern.  Nie  kann  eine  Hochschule  ihren 
Hauptzweck  darin  erblicken,  die  Zeit  des  Lernens  zu  verkürzen.  Weiter 
ist  ihr  Ziel  gesteckt.  Wie  jede  andere  Hochschule,  so  will  auch  die 
neue  Handelshochschule  in  Köln  das  ganze  Leben  ihrer  Schüler  be- 
einflussen. Sie  will  es  vor  allem  verhindern,  daß  im  Leben  des  Kauf- 
manns so  früh  ein  toter  Punkt  erreicht  wird,  über  den  hinaus- 
zukommen die  Kraft  der  nötigen  Schulung  entbehrt  Daher  liegt  aber 
auch  das  Schwergewicht  der  Handelshochschule  nicht  in  den  kauf- 
männisch-technischen Fächern,  wie  Buchführung  und  Korrespondenz. 
Dieses  mehr  Handwerksmäßige  im  Handel  soll  zwar  nicht  vernach- 
lässigt werden;  es  läßt  sich  jedoch  auch  anderswo  erlernen;  es  ist  bei 
uns  mehr  zweckmäßiges  Beiwerk,  als  bestimmend  für  die  Eigenart 
unserer  Anstalt 

Auch  denken  wir  in  der  Hochschule  nicht  daran^  bisher  praktisch 
erworbene  Kenntnisse  durch  theoretische  vollständig  zu  ersetzen.  Die 
Handelshochschule  gibt  sich  nicht  dem  Wahn  hin,  sie  könne  lehren, 
wie  man  Geld  verdiene.  Wir  wissen  vielmehr,  daß  das,  was  man 
„geschäftlichen  Blick^'  nennt,  sich  nicht  lehren  läßt;  und  keine  Hoch- 
schule kann  einen  fertigen  „Disponenten"  erziehen.  Wohl  aber  kann 
sie  denen,  die  an  sich  die  Fähigkeiten  zum  Kaufmann  haben^  dazu 
verhelfen,  diese  Fähigkeiten  leichter,  vollständiger,  vielseitiger  zu  ent- 
wickeln und  auszunutzen.  Nicht  fertige  Kaufleute  kann  die  Handels- 
hochschule allein  aus  sich  hervorgehen  lassen,  wie  auch  nicht  fertige 
Verwaltungsbeamte,  Richter  und  Rechtsanwälte  die  länger  fesselnde 
Universität  verlassen.  Zum  Kaufmann  wie  zum  Yerwaltungsbeamten, 
zum  Richter  und  zum  Rechtsanwalt  wird  man  nur  in  der  Praxis.  Aber 
eine  Ausbildung  wird  erstrebt,  die  in  der  Praxis  möglichst  leicht  und 
schnell  und  vollkommen  dazu  werden  läßt. 

Das  Schwergewicht  der  Handelshochschule  liegt  daher  in    den 
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Fächern,  die  nicht  bloße  Fertigkeiten,  sondern  eine  allgemeine  Schulang 
des  Geistes  bezwecken.  Wie  die  erste  Handelshochschule  in  Dentsch- 
land,  die  im  Jahre  1768  von  Busch  gegründete  ,,Hamburgische  Handels- 
akademie^'y  auf  der  ein  Alexander  von  Humboldt  studiert  hat,  die  De- 
vise trug:  „Zur  Übung  des  Verstandes  und  zur  Verschönerung  des 
Lebens^',  so  könnten  wir  vielleicht  als  Sinnspruch  für  die  neue  Handels- 
hochschule in  Köln  die  Worte  Goethes  aus  Wilhelm  Meister  wählen 
„Ich  wüßte  nicht,  wessen  Geist  größer  und  gebildeter  sein  müßte,  als 
der  eines  echten  Kaufmanns.'^ 

Allerdings  soll  alles  Wissen,  das  wir  darbieten,  untergeordnet 
werden  dem  Interessenstandpunkt  eines  in  diesem  Goetheschen  Sinne 
auf  der  Höhe  seiner  Zeit  stehenden  praktischen  Kaufmanns.  Und  da 
die  städtische  Handelshochschule  zu  Köln  frei  dasteht,  nicht  gebunden 
ist  an  ein  älteres,  anderen  Interessen  dienendes  Institut  mit  größeren 
Vorrechten,  so  kann  sie  frei  und  ungehemmt  der  immer  klareren  und 
wirksameren  Ausgestaltung  dieses,  einen  Zweckes  sich  widmen.  So 
hofft  sie  neue  Brücken  zu  schlagen  von  der  Theorie  zur  Praxis,  wie 
es  die  technischen  und  landwirtschaftlichen  Hochschulen  erfolgreich 
bereits  getan  haben;  und  indem  sie  gleichzeitig  die  Theorie  zu  be- 
fruchten sucht  durch  die  Praxis,  hofft  sie  ein  umfangreiches,  bisher 
zum  Teil  totes  Wissen  nutzbar  zu  machen  für  neue  wichtige  Zwecke. 
In  dieser  Weise  erstrebt  sie  nicht  einen  Ersatz  praktischer  Kenntnisse 
durch  theoretische,  wohl  aber  eine  theoretische  Vertiefung  des  prak- 
tischen Könnens  des  Kau&nanns,  eine  Weckung  seines  Bildungstriebes^ 
eine  Weitung  seines  Blicks,  eine  Schärfung  seiner  Beobachtungsgabe, 
eine  allgemeine  Schulung  zu  selbständigem  Denken. 

In  diesem  kurz  skizzierten  Sinne  bitte  ich  auch  Sie,  meine  Herren 
Studierenden,  unsere  gemeinsamen  Aufgaben  aufzufassen.  Es  gilt  für 
Sie,  ein  geistiges  Kapital  zu  sammeln,  ein  solides  geistiges  Kapital,  das 
nicht  gleichsam  in  einem  einmaligen  Spekulationsakt  erschöpft  wird> 
sondern  Zinsen  tragen  soll  Ihr  ganzes  Leben  lang.  Es  gilt  sich  in 
den  Jahren,  in  denen  man  am  leichtesten  und  liebsten  lernt,  sich  in 
den  Stand  zu  setzen,  mit  dem  Pfunde,  das  Ihnen  anvertraut  ist,  zu 
eigenem  Nutzen  und  im  Interesse  der  Gesamtheit  zu  wuchern,  wirk* 
samer  zu  wuchern,  als  es  die  bisherige  Ausbildung  in  der  Kegel  Ihren 
Berufsgenossen  ermöglicht  Und  wenn  Sie  anfangs,  sowohl  in  dem 
uns  vorläufig  überwiesenen  stattlichen  Neubau,  als  auch  in  unserem 
Vorlesungsprogramm,  sowie  in  den  einzelnen  Vorlesungen  nicht  alles 
so  fertig  und  vollendet  gefunden  haben,  wie  Sie  vielleicht  erwarteten^ 
wie  wir  jedenfalls  erstrebten,  wie  es  sein  sollte  und  in  kurzer  Frist 
auch  sein  wird,  so  bitte  ich  Sie,  einerseits  zu  bedenken,  daß  der  alte 
Satz:  daß  aller  Anfang  schwer  ist,  besonders  gilt,  wo  etwas  ganz  Neues, 
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das  noch  viel  umstritten  wird,  ins  Leben  gerafen  werden  soll,  zumal 
in  so  kurzer  Frist,  wie  man  uns  nur  vergönnt  hat;  und  andererseits 
finden  Sie  vielleicht  eine  tröstliche  Kompensation  für  Unbequemlich- 
keiten und  UnVollkommenheiten  in  dem  Gedanken,  daß  auch  Sie 
Pioniere  sind,  Pioniere  auf  einer  neuen  Bahn,  an  deren  Verfolgung 
von  den  verschiedensten  Seiten  große  Erwartungen  geknüpft  werden, 
und  daß  Pioniere  eine  Elitetruppe  zu  sein  pflegen,  voll  Mut  und 
Energie,  voll  Schaflfensfreude,  Ausdauer  und  Unverzagtheib 

Und  so  geben  wir,  zumal  da  wir  so  opferfreudig  und  wirksam 
unterstützt  werden  durch  viele  hervorragende  Kräfte  aus  Bonn  und 
Köln,  uns  der  Hoffnung  hin,  daß  es  uns  in  angestrengter,  zielbewußter 
gemeinsamer  Arbeit  gelingen  werde,  aus  kleinen,  doch  gesunden  An- 
föngen  heraus  in  der  ersten  selbständigen  deutschen  Handelshochschule, 
die  die  Stadt  Köln  heute  in  diesem  eindrucksvollen  Saale,  dem  jüngsten 
Werke  Kölner  Architektenkunst  und  Kölner  Architektenfleißes,  feierlich 
eröffnet,  eine  neue  eigenartige  Lehranstalt  zu  schaffen,  die  bleibende 
Vorteile  ihren  Schülern,  dauernde  Befriedigung  ihren  Lehrern  gewährt, 
die  sich  sehen  lassen  kann  in  der  ehrwürdigen  Schar  deutscher  Hoch- 
schulen, die  die  Zwecke  erfüllt,  die  ein  Gustav  von  Mevissen  verfolgte, 
zum  Nutzen  von  Deutschlands  Handel  und  Lidustrie  und  zur  Ehre 
der  Stadt  Köln,  dem  preußischen  Staate,  dem  ganzen  großen  deutschen 
Vaterlande! 


2.  Sie  Bepmdung  einer  Sheinischen  Akademie  der  Wissenichaften.^ 


Der  Plan  einer  Rheinischen  Akademie  der  Wissenschaften  ist  hervor- 
gewachsen aus  dem  Zusammentreffen  allgemeiner  Bedür&isse  der 
Wissenschaft  und  lokaler  Bedürfnisse  der  Rheinlande. 

Wie  unser  Wirtschaftsleben  sich  geweitet  und  dadurch  vielfach 
in  seinem  Wesen  verändert  hat,  indem  der  organisatorische'  Gedanke 
des  Großbetriebes  und  der  Zwang  internationaler  Konkurrenz  es  zu 
beherrschen  begonnen  haben,  so  hat  sich  —  wenn  auch  langsamer 
und  weniger  augenfällig  —  in  der  Wissenschaft  eine  ähnliche  Wand- 
lung angebahnt.  Wie  im  Gewerbewesen  nicht  mehr  die  isolierte  Arbeit 
des  einzelnen  Handwerkers  ausreicht,  so  auch  nicht  mehr  für  alle 
Aufgaben  moderner  Wissenschaft  die  stille  Arbeit  des  einzelnen  Ge- 
lehrten. Zu  den  alten  Aufgaben  sind  auch  hier  auf  allen  W^issens- 
gebieten  solche  hinzugekommen,  die  an  Umfang  und  komplizierter 
Vielgestaltigkeit  über  die  beschränkte  Leistungsfähigkeit  des  einzelnen 


^  Vortrag  in  der  Bonner  Konferenz  vom  13.  Juni  1909  unter  Vorsitz  des 
Oberpräsidenten  der  Rbeinprovinz  Herrn  Dr.  Freiberm  von  Schorlcmer. 
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hinausgehen.  Daher  muß  der  Gedanke  rationeller  und  systematischer 
Organisation  auch  in  den  Betrieb  der  Wissenschaft  hineingetragen 
werden,  wenn  nicht  gerade  eine  Reihe  wichtiger  neuer  Aufgaben,  die 
aus  der  Wandlung  der  Zeiten  hervor  wachsen^  ungelöst  oder  un- 
genügend gelöst  bleiben  sollen.  Der  altberahmten  Organisation  des 
Lehrens  ist  so  eine  umfassende  neue  Organisation  des  Forschens  zur 
Seite  zu  setzen.  Das  darf  als  eine  der  großen  Aufgaben  unserer  Zeit 
bezeichnet  werden. 

Diese  Aufgabe  ist  bei  uns  noch  nicht  in  weiten  Kreisen  bekannt. 
Noch  weniger  ist  getan  worden,  sie  zu  erfüllen.  Unzweifelhaft  sind 
andere  Staaten  uns  hierin  voraus,  und  zwar  sind  es  vielfach  die  Träger 
des  Zentralisationsgedankens  im  Wirtschaftsleben,  die  zu  den  bahn- 
brechenden Trägern  des  Zentralisationsgedankens  auch  in  der  W^issen- 
schaft  geworden  sind.  Ihre  großen  Stiftungen  sind  bekanntlich  nicht 
nur  Lehr-,  sondern  auch  Forschungsaufgaben  gewidmet.  Wenn  auch 
heute  beispielsweise  die  wissenschaftlichen  Kräfte  den  gewaltigen  ameri- 
kanischen Stiftungskapitalien  vielfach  noch  nicht  voll  entsprechen,  so 
besteht  doch  unleugbar  eine  gewisse  Gefahr,  daß  dies  ohne  energisches 
Eingreifen  unsererseits  in  Zukunft  zu  unserem  Schaden  anders  wird. 
Denn  diese  Stiftungen  für  Forschungszwecke  ermöglichen  es,  für  alle 
neuen  Probleme  der  Wissenschaft  auch  alsbald  wissenschaftliche  Spezial- 
kräfte heranzubilden.  Sie  führen  das  Prinzip  der  Arbeitsteilung  viel 
weiter  durch,  als  es  auf  unseren  von  alten  Traditionen  mehr  be- 
herrschten Staatsuniversitäten  heute  möglich  ist  iEine  stärkere  rationelle 
Arbeitsteilung  muß  aber,  wie  im  Wirtschaftsleben,  auch  in  der  Wissen- 
schaft schließlich  die  Leistungsßihigkeit  steigern,  zumal  wenn  Mittel, 
wie  die  amerikanischen  Stiftungen  sie  bieten,  verschwenderisch  ihnen 
zur  Verfügung  stehen.  Auch  hier  gilt  es  für  den  internationalen 
Wettkampf  der  Völker  rechtzeitig  sich  zu  rüsten.  Hängt  doch  die 
Machtstellung  Deutschlands  nicht  nur  von  äußeren  Momenten  ab, 
sondern  auch  von  der  Stellung,  die  das  deutsche  Volk  im  geistigen 
Gesamtleben  der  Welt  einnimmt.  So  müssen  auch  wir  dieser  Aufgabe 
unsere  Aufmerksamkeit  zuwenden  und  auch  hier  bestrebt  sein,  durch 
kluge  Organisation  sorgsam  ausgewählter  Kräfte  die  amerikanische 
Überfülle  an  äußeren  Hilfsmitteln  aufzuwiegen.  Die  geplante  Akademie 
soll  dazu  einen  Versuch  machen. 

Sie  soll  aber  noch  eine  weitere  Aufgabe  erfüllen:  sie  soll  eine 
Verbindung  zwischen  Theorie  und  Praxis  herstellen.  Vieles  ist  be- 
reits in  dieser  Hinsicht  getan  worden;  aber  die  Berührungspunkte  sind 
bisher  doch  nur  vereinzelt,  meist  nur  zufalliger  Art  Noch  immer 
stehen  die  Welten  praktischen  Schaffens  und  theoretischen  Denkens 
zum  großen  Teil  sich  fremd  und  verständnislos  gegenüber.   Hier  feste 
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Yerbindungsbröcken  zu  schlagen,  scheint  uns  im  Interesse  von  Wissen- 
schaft wie  Praxis  zu  liegen.  Denn  ans  den  Errungenschaften  schöpferischen 
Unternehmungsgeistes  erwachsen  immer  wieder  neue  wissenschaftliche 
Probleme,  von  denen  es  zu  wünschen  ist,  daß  sie  alsbald  zum  Gegen- 
stand vorurteilsloser  und  gründlicher  wissenschaftlicher  Untersuchung 
gemacht  werden;  und  in  der  stillen  Oelehrtenarbeit  reifen  —  oft  un- 
bemerkt —  immer  wieder  Früchte,  die  möglichst  bald  auch  auf  ihren 
praktischen  Wert  geprüft  werden  sollten.  Eine  gegenseitig  befruchtende, 
organische  Verbindung  ist  hier  anzubahnen.  Männer  der  Praxis  und 
der  Theorie  sind  zu  gemeinsamen  wissenschaftlichen  Zwecken  in  einer 
Organisation  zu  vereinen.  Das  ist  um  so  wichtiger  und  aussichts- 
reicher, als  es  im  Grunde  dieselben  in  langer  Schulung  herangebildeten 
Eigenschaften  unseres  Volkes  sind,  welche  uns  die  führende  Stellung 
im  Bereich  der  Wissenschaft  und  die  erstaunlichen  neuen  Erfolge 
im  Wirtschaftsleben  erringen  ließen.  Ein  fester  Bund  zur  gegen- 
seitigen Stützung  und  Stärkung  erscheint  somit  wünschenswert.  Die 
geplante  Akademie  soll  ihn  schaffen. 

Wenn  diese  neuen  Bedürfnisse  in  unserer  rheinischen  Universität 
in  Bonn  besonders  empfunden  werden^  so  erklärt  sich  das  leicht  aus 
ihrer  Lage.  Ist  sie  doch  nicht  nur  die  größte  Universität  im  reichsten 
Teile  unseres  Vaterlandes,  die  heute  unter  den  Hochschulen  Preußens 
an  zweiter,  den  Hochschulen  Deutschlands  an  vierter  Stelle  steht  und 
die  nächstfolgende  um  nicht  weniger  als  tausend  Studenten  hinter  sich 
zurückläßt;  sondern  sie  darf  sich  auch  des  hohen  Vorzugs  rühmen,  in 
nächster  Nähe  jenes  Gebietes  zu  liegen,  das  zum  wichtigsten  Mittel- 
punkt deutscher  Schaffenskraft  und  Unternehmungslust  geworden  ist, 
des  rheinisch-westfälischen  Industriebezirks.  Aus  dieser  Lage  erwachsen 
ihr  Pflichten  und  Ansprüche. 

Aber  während  Bonn  in  seiner  geographischen  Lage  so  vielfach 
begünstigt  ist,  ist  die  geschichtliche  Entwicklung  ihm  nicht  in  jeder 
Hinsicht  hold  gewesen.  Als  Sitz  der  Wissenschaft  spielt  es  in  Deutsch- 
land und  im  internationalen  Kreis  der  Völker  nicht  die  Rolle,  die 
seiner  Grö6e  und  Bedeutung,  sowie  der  Kraft  und  dem  Reichtum  der 
Rheinlande  zukommt.  Nicht  nur,  daß  es  von  den  drei  größeren  Uni- 
versitäten übertroffen  wird,  es  darf  sich  auch  mit  einem  Göttingen, 
obwohl  seine  Hochschule  noch  nicht  halb  so  groß  ist  wie  die  unsrige, 
in  dieser  Hinsicht  nicht  vergleichen.  In  den  genannten  vier  Städten 
bestehen  zum  Teil  seit  langer  Zeit  Akademien  der  Wissenschaften,  die 
rühmlich  überall  bekannt  sind,  wo  Jünger  der  Wissenschaft  sich  zu- 
sammenfinden. So  hat  der  Osten  und  Süden  unseres  Vaterlands  seine 
altererbten  Sammelpunkte  wissenschaftlicher  Forschung.  Im  ganzen 
Westen  Deutschlands  gibt-  es   bisher  nichts  dergleichen.    Und  wenn 
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ganz  neuerdings  der  Oberrhein  unter  Heidelbergs  Führung  auf  Qrund 
der  großartigen  Stiftung  eines  Mannheimer  Industriellen  beginnt,  eine 
solche  Forschungsorganisation  sich  zu  schaffen,  so  wird  damit  far 
Preußens  Westen  die  empfindliche  Isolierung  nur  vergrößert.  Noch 
mehr  aber  wird  sie  in  der  Zukunft  sich  fühlbar  machen.  Denn  die 
großen  Gesellschaften  der  Wissenschaften  aller  Kulturländer  haben  sich 
vor  kurzem  zu  einem  internationalen  Bund  zusammengeschlossen.  Er 
wird  einen  um  so  stärkeren  Einfluß  auf  den  Wissenschaftsbetrieb  im 
Großen  ausüben,  je  mehr  Aufgaben  internationaler  Art  in  der  Wissen- 
schaft hervortreten  und  ein  internationales  Zusammenarbeiten  sich 
entwickelt  In  diesem  vornehmen  und  zukunftsreichen  Kreis  ist 
der  Teil  Deutschlands,  der  richtunggebend  sonst  so  vielfach  voran- 
schreitet, nicht  vertreten.  Wohl  sind  zur  Ausführung  die  wissen- 
schaftlichen Kräfte  der  Bonner  Universität,  wie  auch  anderer  west- 
licher Universitäten  vielfach  mit  herangezogen  worden;  mitbestim- 
mend ist  der  ganze  reiche,  tatkräftige  Westen  der  preußischen 
Monarchie  nicht. 

Hier  gilt  es,  eine  Lücke,  die  mit  der  Zeit  immer  fühlbarer  werden 
muß,  auszufüllen.  Handelte  es  sich  dabei  nur  darum,  nachzuahmen, 
was  in  den  anderen  Akademien  bereits  besteht,  so  wäre  die  Aufgabe 
nicht  schwierig.  Aber  wie  jene  älteren  Gründungen  den  wissenschaft- 
lichen Bedürfnissen  ihrer  Zeit  angepaßt  wurden,  so  darf  auch  bei  einer 
neuen  Akademie-Gründung  das  ehrwürdige  Vorbild  jener  älteren  Schwester- 
anstalten nicht  ausschließlich  maßgebend  sein,  sondern  muß  auch  heute 
der  nicht  leichte  Versuch  gemacht  werden,  die  neue  Gründung  den 
wissenschaftlichen  Bedürfhissen  unserer  Zeit  anzupassen,  berechtigte 
neue  Anforderungen  zu  erfüllen,  ohne  die  alten  Grundanforderungen 
aller  Wissenschaft  zu  vernachlässigen. 

Auf  diesen  Standpunkt  haben  wir  uns  gestellt:  eine  moderne 
Akademie  der  Wissenschaften  möchten  wir  erstehen  sehen.  Dazu 
gehört  für  uns  in  erster  Linie:  Mitberücksichtigung  der  technischen 
Wissenschaften  und  zwar  in  der  Art,  daß  sie  in  der  Gesamtheit  der 
Wissenschaften,  im  internationalen  Kreis  der  Akademien  zu  dem 
Einfluß  möglichst  gelangen,  der  ihnen  ihrer  neuen  Entwicklung  nach 
gebührt.  Das  ist  nicht  möglich  durch  eine  Sonderorganisation.  Allein 
ihre  kraftvolle  Stimme  zu  erheben,  hat  die  Technik  und  ihre  Wissen- 
schaft auch  bereits  heute  Gelegenheit  genug.  Hier  handelt  es  sich  um 
die  wichtige  neue  Aufgabe,  die  technischen  Wissenschaften  einzugliedern 
in  den  altvornehmen  und  daher  etwas  konservativen  und  leicht  exklusiven 
Kreis  der  Wissenschaften  überhaupt.  Der  stolze  Gedanke  der  Universitas, 
der  aus  praktischen  und  historischen  Gründen  in  unserer  Lehrorgani- 
sation aufgegeben  ist,  soll  in  der  Wissenschaft  selbst  in  der  ganzen 
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Kraft  seiner  vielseitigen  Anregungen  rehabilitiert  werden.  Wenn  eine 
Universität  Deutschlands  dazu  die  Initiative  ergreifen  darf,  so  ist  es 
Bonn. 

Das  ist  in  großen  Zügen  die  Aufgabe,  die  uns  vorschwebt  Der 
Staat  kann  sie  nicht  so  umfassend  lösen,  wie  es  nötig  ist.  Da  er  in 
Preußen  für  zehn  Universitäten  zu  sorgen  hat,  kann  er  nicht  —  zumal 
jetzt  —  einer  einzigen  so  sich  widmen,  wie  es  zur  befriedigenden  Aus- 
führung unseres  Planes  erforderlich  wäre;  auch  sind  es  begreiflicher- 
weise die  großen  allgemeinen  Aufgaben  des  Lehrwesens,  die  seine 
Aufmerksamkeit  und  Kraft  stets  in  erster  Linie  in  Anspruch  nehmen; 
vielleicht  würde  aber  auch  seine  entscheidende  Mitwirkung  die  An- 
passung an  lokale  Bedürfhisse  und  Wünsche  erschweren.  —  So  ist 
großherzige  und  weitblickende  private  Hilfe  nötig.  Sie  wagen  wir 
für  eine  Blieinische  Akademie  der  Wissenschaften  zu  erbitten  in  der 
Hofi&iung,  daß  —  wie  in  anderen  Ländern  —  auch  bei  uns  die 
„Gaptains  of  industrj  and  commerce^'  den  neuen  Aufgaben  der  Wissen- 
schaft ihr  forderndes  Interesse  zuwenden  werden,  und  in  der  Über- 
zeugung, daß  eine  solche  Gründung  zu  Nutzen  des  ganzen  Westens 
unserer  Monarchie  —  der  Männer  der  Praxis  nicht  minder  als  der 
Männer  der  W^issenschaft  —  eine  Lücke  ausfüllt,  die  nicht  nur  un- 
gerechtfertigt ist,  sondern  auch  immer  mehr  als  hemmend,  ja  als 
unwürdig  sich  erweisen  wird. 


3.   Sie  Bedeutung  des  Professorenaustausches 
zwischen  Deutschland  und  den  Vereinigten  Staaten.^ 

In  responding  to  the  invitation  of  your  president  to  take  part  in 
these  opening  exercises,  I  do  so  with  some  amount  of  anxietj. 
Having  only  just  arrived  in  this  large  country  and  not  yet  being 
acquainted  with  the  customs  of  your  uni^ersity  life  and  not  yet 
having  a  thorough  grasp  of  your  language,  I  fear  I  cannot  do  such 
a  distinguished  audience  the  justice  which  the  occasion  demands. 

Nevertheless  I  respond  with  considerable  pleasure  to  your  presi- 
dent's  invitation  and  rejoice  to  have  the  opportunity  of  conveying  to 
you  the  greetings  of  bis  Majesty,  the  German  Emperor,  of  Dr.  Althoif, 
the  head  of  the  Frussian  department  of  education,  and  of  cur  leading 
and  most  representative  university,  that  of  Berlin,   by  request  of  the 


^  Antrittsrede  des  Verfassers  als  erster  Kaiser -Wilhelm-Professor  an 
der  Columbia-Universität  in  New  York  am  22.  September  1906  (abgedruckt  in 
Columbia  üniversity  Quarterly,  Dezember  1906). 
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Rector,  Professor  Diels.  And  I  also  experience  a  personal  pleasure  in 
being  able  to  express  my  thanks  for  the  privilege  and  honor  of  being 
chosen  as  the  first  Kaiser  Wilhelm  professor  of  German  institutions 
and  history  in  Columbia  TJniversity.  This  pleasure  is  intensified  by 
the  prospect  which  this  professorship  presents  to  me  of  Coming  into 
contact  with  American  ideas,  institutions  and  life. 

It  is  a  source  of  delight  for  me  to  become  acquainted  with  the 
United  States.  We  feel  ourselves  in  many  respects  related  with  the 
Citizens  of  this  great  republic.  We  have  so  many  features  in  common 
with  you  in  our  conditions,  our  development  and  character.  It  is  true, 
we  do  not  spread  over  the  whole  breadth  of  a  mighty  continent,  as 
you  do  in  the  New  World;  nevertheless  we  enjoy  a  fortunate  geogra- 
phical  Position  in  the  Old  World,  inasmuch  as  we  live  in  the  very 
heart  of  that  continent  which  was  the  first  to  reach  a  high  point  of 
ciyilization.  It  is  true,  we  have  not  the  almost  boundless  natural 
resources  with  which  the  United  States  are  favored,  but  we  are  favo- 
red  by  nature  also.  The  mineral  which  has  the  greatest  influence 
upon  the  fertility  of  the  soil,  kah,  occurs  in  greater  quantities  in 
Oermany  than  in  all  other  countries  together;  no  other  land  in  Europe 
possesses  such  rieh  deposits  of  iron  as  ours  does,  and  in  the  produc- 
tion  of  coal  we  are  in  Europe  surpassed  only  by  England.  It  is  further 
true  that  in  the  matter  of  population  we  come  behind  your  country, 
still  we  hold  the  first  place  among  purely  European  nations  and  we 
have  therefore  the  largest  Inland  market  in  the  world  today,  next  to 
that  of  your  republic. 

Still  more  important,  however,  is  the  similarity  in  the  historical 
experiences  of  both  nations.  The  founders  of  both  nations  were  hardy 
and  strenuous  colonists,  who  had  to  subdue  primeval  forests  by  the 
sweat  of  their  brow.  More  than  five  hundred  years  ago,  when 
America  was  not  yet  discovered,  a  mighty  flood  of  Teutonic  people 
moved  eastward,  crossed  the  Elbe  and  entered  the  territory  of  the 
Slavic  race;  there,  in  the  scanty  colonial  soil  of  northeast  Germany 
lie  the  roots  of  the  Prussian  State  and  the  German  Empire.  In  like 
manner,  after  the  discovery  of  the  New  World,  the  Teutonic  move- 
ment went  westward  across  the  Atlantic,  and  from  the  barren  north- 
eastem  shores  where  the  Pilgrim  Fathers  landed,  the  power  developed 
which  ultimately  subdued  and  civilized  the  whole  of  North  America. 
And  on  both  sides  of  the  ocean  these  colonists  were  in  course  of  time 
compelled  to  gain  their  independence  and  national  unity  at  the  cost 
of  bloodshed,  and,  after  the  establishment  of  political  unity,  both 
nations  developed  their  industry  and  commerce  with  such  vigor  and 
rapidity,  as  is  unparalleled  in  the  history  of  mankind.    In  consequence^ 
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both  nations,   which  are   kindred  in  their  origin,   bare  been  drawn 
nearer  and  nearer  to  each  other,  also  economically. 

Twenty-five  years  ago  Gennany  came  a  long  way  behind  France 
in  her  trade  with  America;  today  Germany,  after  England,  is  the 
most  important  country  commercially  for  the  United  States  and  buys 
from  your  conntry  two  and  one-half  times  as  much  as  France  does. 
In  the  same  way  the  United  States  adyanced  to  the  second  position 
in  the  trade  of  Germany.  Yonr  exports  to  Gennany  have,  since  the 
year  1889,  surpassed  those  of  Eossia,  Austria-Hungary  and  Belginm, 
and  now  come  second  only  to  England.  As  to  our  exports  to  you, 
the  case  is  somewhat  different:  While  we  have  become  the  second  best 
customer  for  North  American  products,  the  United  States,  which  was 
formerly  the  best  costomer  of  Gennany  after  England,  bas  been  forced 
back  to  the  third  place. 

But  apart  from  this,  the  relations  of  these  two  kindred  naüons 
have  in  the  conrse  of  time  grown  enormoosly  in  the  commercial 
sphere,  and  that  is  all  the  more  important,  as  Germany — in  contra- 
distinction  to  England,  France,  Spain,  and  Eussia — has  had  no  poli- 
tical  conflict  of  any  consequence  with  the  North  American  Union. 
As  Frederick  the  Great  was  the  first  to  recognize  the  independence  of 
the  States  and  Prussia  was  the  oldest  historical  ally  of  the  North 
American  Commonwealth,  so  even  today  the  overwhelming  majority 
of  our  nation  holds  to  the  view  expressed  in  the  words  of  Bismarck: 
„Of  all  foreign  countries  we  have  most  aflfection  for  the  United 
States.« 

Bat  more  than  the  similarities,  the  very  differences  between  us 
must  eyentually  form  a  bond  of  connection.  In  contradistinction  to 
all  European  countries,  your  republic  rejoices  in  an  expanse  which 
reaches  almost  from  the  arctic  to  the  tropical  region,  ''a  realm  wherein 
are  fruits  of  every  zone,  airs  of  all  climates."  It  is  only  in  the  large 
cities  with  -their  skyscrapers  that  you  experience  a  feeling  of  being 
cramped  at  all,  not  as  a  nation  on  the  whole.  Under  the  influence 
of  this  yastness  of  conntry,  this  nation  of  bold,  daring  immigrants  has 
developed  the  spirit  of  enterprise  whose  astonnding  and  ever  new 
achievements  we  are  never  tired  of  admiring.  We  Germans,  on  the 
other  band,  are  pressed  for  room  in  our  country.  Nearly  twelve  times 
as  many  people  live  on  each  sqaare  mile  in  Germany  as  in  the  United 
States.  While  you  can  stretch  out  on  every  side,  we  must  make  tbe 
best  of  our  confined  space  and  are  forced  even  by  our  geographica! 
Position  to  exercise  economy  and  thrift.  While  nature  herseif  directs 
your  energies  toward  external  aims  and  imposes  grateful  tasks  for  your 
practica!  minds  on  a  grander  scale  than  she  has  done  for  any  other 
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nation,  we,  by  reason  of  our  very  surroundings,  are  driven  in  upon 
ourselves;  vre  have  thns^  in  the  deTelopment  of  inner  wealtb,  songht 
a  Substitute  for  the  acqaisition  of  outer  wealth,  which  has  been  in 
many  respects  rendered  so  difficult  for  us;  we  have  become,  in  fine, 
"a  nation  of  thinkers  and  poets/' 

For  centories  tasks  of  a  scientific  character  have  stood  for  ns  in 
the  foreground;  they  claimed  the  best  strength  of  the  nation  and  thos 
enabled  us,  more  perhaps  than  any  other  country,  to  develop  scientific 
methods  and  tradiüons  of  study.  Not  unül  recent  years — not  until 
the  foundation  of  the  German  Empire,  the  enormous  growth  of  our 
Population  since  that  time,  and  the  consequent  astounding  advance  of 
our  trade  and  industry — did  economic  tasks  begin  to  usurp  the  interest 
and  strength  of  our  nation.  Only  as  we  solve  them  satisfactorily  shall 
we  be  able  to  continue  along  the  upward  path  of  national  developmenb 
The  contrary  is  the  case  with  your  country.  Economic  tasks  here 
have  stood  in  the  front  since  the  beginning.  Never  before  have  such 
tasks  moulded  the  spirit  and  being  of  a  people  to  such  an  extent 
But  the  more  the  development  advances,  the  more  scientific  tasks 
press  themselves  upon  you  along  with  economic  ones.  And  that  is 
Coming  to  be  feit  more  and  more  intensely  in  ever-widening  circles 
of  your  Population.  Whereas  our  development  in  Germany  thus  brings 
with  it  the  necessity  of  schooling  our  people  more  efficiently  in  eco- 
nomic tasks,  you,  on  the  other  band,  realize  that  it  is  necessary  to 
beautify  with  science  and  art  the  national  dwelling  which  you  have 
erected  on  the  broadest  economic  foundations.  Tou  know  that  without 
these  choicest  flowers  of  human  civilization  no  nation  can  be  consi- 
dered  really  great.  Tou  know  that  only  with  the  help  of  science  and 
art  can  that  wondrous  and  grand  task  be  fully  discharged  of  welding 
into  one  united  nation  the  varied  elements  of  many  races  which  seek 
a  home  on  this  side  of  the  Atlantic. 

And  in  another  and  kindred  respect  our  two  nations  can  Supple- 
ment each  other.  We  Germans  look  back  over  a  long  period  of 
vicissitudes  in  our  history.  It  is  impossible,  apart  from  our  history, 
to  form  a  true  idea  of  our  institutions,  our  whole  existence,  our  ad- 
vantages  and  disadvantages.  Definite  traditions  are  everywhere  opera- 
tive in  our  national  life.  Their  roots  strike  deep  into  the  past;  they 
have  grown  up  out  of  conditions  which  have  largely  disappeared.  It 
is  true  that  these  traditions  and  customs  of  every  kind  contain  rieh 
treasures  of  experience,  won  by  former  generations.  We  owe  a  great 
deal  to  them.  They  give  to  our  development  as  a  whole  and  in  detail 
stability,  and  form  the  solid  foundation  on  which  our  social  and  poü- 
tical  life,  our  army  and  civil  service  and  educational  System  are  built. 
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To  do  away  with  such  traditions  woüld  be  just  as  foolish  as  it  is 
impossible.  Bat  it  is  indeed  cecessary  to  modify  them.  For  some 
ballast  is  a  good  thing,  it  makes  the  ship  steadj;  too  mnch  bailast, 
on  the  coDtraiy,  cbecks  her  speed. 

In  comparisoQ  with  us,  jou  are  not  fettered  by  ancient  traditions. 
The  greater  part  of  yoar  land  is  without  historical  associations.  No 
memories  of  fonner  times  cast  their  spell  upon  the  dwellers  here;  it 
is  the  future  which  whoUy  captivates  the  mind.  Nevertheless  a  noble, 
lasting,  progressive  civilization  is  just  as  little  coiAseivable  apart  from 
traditions,  as  it  is  apart  from  science  and  art.  They  are  the  capital 
which  previous  generations  have  gathered  for  the  welfare  of  posterity ; 
and  just  as  in  economic  life  there  is  no  dnrable  progress  possible 
withont  capital,  so  is  it  none  the  less  true  in  mental  life. 

Thus,  it  seems  to  me  the  development  of  yoor  nation  carries 
with  it  a  further  inevitable  consequence.  The  first  period,  in  which 
each  man,  looking  with  joy  to  the  fatore,  fuU  of  strength  and  courage, 
approaches  in  his  own  way  to  the  solntions  of  the  great  problems, 
presented  by  colonization — the  first  period,  I  add,  must  be  linked  unto 
a  second  and  this  second  has  already  set  in  streng  and  fall  of  pro- 
mise.  In  this  period  it  is — at  least  in  my  jadgment — imperative 
to  develop  traditions  in  the  most  varied  departments  of  modern  life, 
in  Order  to  lead  onward  safely  and  to  achieve  more  completely  that 
which  individual  energy  has  created.  Most  especially  is  that  necessary 
in  political  life.  As  President  ßoosevelt  expressed  it:  "The  more  a 
nation  develops,  the  more  it  mast  ipake  ose  of  the  power  of  the  State." 
And  so  once  more  we  arrive  at  the  conclosion  that  both  peoples 
sapplement  each  other  in  regard  to  the  most  important  tasks  of  na- 
tional life.  It  is  trae,  what  has  already  been  said  so  often,  that  in 
the  whole  world  there  are  no  two  nations  which  can  learn  so  mach 
from  each  other  as  the  German  and  American  peoples. 

I  am  also  pleased  and  gratified  for  the  privilege  of  learning  to 
know  New  York,  where  the  stranger  on  arriving  is  so  powerfally  im- 
pressed  by  the  Statue  of  Liberty — the  symbol  of  American  freedom;  by  the 
towerlike  buildings — the  symbol  of  the  daring  and  creative  spirit  of  yoar 
people;  and  also  by  what  is  perhaps  the  most  imposing  memorial  of 
German-American  skill,  the  Brooklyn  Bridge,  built  by  Johann  Boebling. 

With  no  harbor  in  the  world  have  we — especially  the  German 
Hanseatio  towns,  and  in  the  first  place  my  native  town  of  Bremen — 
such  close  connections.  More  Germans  have  landed  here  than  the 
total  Population  of  the  Eingdom  of  Saxony,  and  forgive  me  if  I  remind 
you  that  amongst  these  German  immigrants  have  been  men  who  have 
contribated  not  a  little  to  the  greatness  and  glory  of  your  republic; 
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I  may  mention  the  names  of  Schurz,  Steuben,  Muehlenberg.  Tear  by 
year  more  than  one-fourth  of  all  the  passengers  leaviDg  the  United 
States  sail  from  here  on  the  steamers  of  the  two  large  German  ship- 
ping  companies.  Not  altogether  without  justice  has  it  been  said  that 
Hamburg,  the  largest  port,  and  Bremen,  the  most  important  emporinm 
for  cotton,  tobacco  and  petroleum  on  the  European  Continent,  maintain 
almost  closer  relations  with  New  York  than  with  Berlin.  As  the  port 
of  entry  for  almost  all  the  immigrants,  for  nearly  one-half  the  Ame- 
rican commerce,  New  York  has — thanks  to  its  Situation  on  the  finest 
of  natural  harbors  and  the  most  navigable  of  inland  water-ways  on 
the  eastern  ooast — attained  the  dignity  of  the  Empire  City  of  this 
country.  In  international  traffic  only  surpassed  by  London  and  imme- 
diately  followed  by  Hamburg,  it  unites  the  multitudioous  threads  of 
the  economic  life  of  America.  Nowhere  eise  can  one  gain  such  a 
clear  and  deep  insight  into  the  busy  life  and  work  of  your  people  as 
here.  The  New  England  States,  with  their  older  and  calmer  develop- 
ment,  with  Boston-Cambridge  as  the  revered  center  of  their  int^Uectual 
life,  approach  perhaps  more  nearly  to  our  emotional  and  intellectual 
temperament;  but  New  York  appears  to  us  more  peculiarly  interesting 
and  instructive,  for  in  this  city,  quite  apart  from  its  economic  signi- 
ficance,  we  are  able  to  observe  closely  that  mighty  process  of  the  wel- 
ding  together  of  so  many  races  into  a  new  member  of  the  venerable 
family  of  civilized  nations,  with  the  noble  charm,  the  vigorous  strength, 
the  passion  for  achievement  and  the  thirst  for  knowledge  so  characte- 
ristic  of  youth. 

But  I  am  especially  delighted  and  grateful  that  I  have  been 
selected  to  lecture  as  a  professor  in  this  university. 

In  Germany  there  exist  only  slight  differences  between  our  uni- 
versities.  They  all,  without  exception,  reflect  the  whole  of  our  national 
calmre;  the  local  distinctions  and  differences  in  age  disappear  behind 
the  uniform  traditions  of  our  university  life.  Two  of  the  youngest  of 
the  universities  of  Prussia,  Berlin  and  Bonn,  are  also  the  largest  To 
represent  the  whole  science  of  the  world  is,  in  accordance  with  their 
old  Latin  name,*  alike  their  task  in  East  or  West,  whether  of  more 
ancient  or  more  recent  date. 

In  a  new  country  where  economic  problems  dominate,  that  is 
necessarily  otherwise.  The  highest  educational  institutions  must  reflect 
here  the  various  stages  of  the  great  colonizing  process.  For  you  in 
this  yast  country  the  chief  aim  has  naturally  been  not  to  educate 
international  scientists,  but  to  train  as  many  as  possible  of  the  people 
for  the  more  practical  tasks  which  your  environment  and  destiny  im- 
pose  upon  you.    That  is  for  us  Germans  all  the  more  instructive  and 
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interesting,  the  more  the  great  modern  economic  problems  become 
decisive  factors  also  in  the  weal  and  woe  of  önr  nation.  In  Harvard 
and  Yale  and  in  Johns  Hopkins  we  see  most  of  all  the  dignified  and 
brilliant  institutions  which  combine  the  mental  coltnre  of  the  Old  and 
New  World:  They  have  taken  as  their  model — so  it  seems  to  ns  at 
least — the  best  seats  of  leaming  in  the  Old  World.  On  the  other 
band,  we  maj  regard  Columbia  University  as  the  ripest  and  most 
brilliant  representative  of  that  American  type  of  the  highest  edn- 
cational  institution  which  has  grown  up  purely  in  response  to  the 
requirements  of  this  new  coantry. 

And  there  is  another  factor  which  creates  for  ns  Oermans  the 
most  lively  interest  in  the  university  of  this  city.  In  Germany  we 
have  also  had  the  experience,  that  the  attractive  power  of  a  large  city 
is  highly  significant  for  the  university  life.  Small  towns  whose  life 
was  almost  idyllic  in  its  calmness,  such  as  Jena  and  Göttingen,  were 
formerly  counted  among  the  most  famous  and  distinguished  represen- 
taüves  of  German  university  life.  That  has  begun  to  change.  Now 
the  large  towns  attract  the  students  in  increasing  numbers.  About 
one-fifth  of  the  total  number  of  student«  come  to  Berlin  alone,  and 
more  than  two-fifths  to  the  three  largest  university  towns.  The  same 
thing  seems  to  be  happening  in  your  country  and  the  reason  can 
readily  be  understood.  It  is  not  only  the  tendency  towards  concen- 
tration  which  characterizes  our  era  in  almost  e very  direcüon ;  a  certain 
necessary  specialization  and  division  of  labor  is  also  revealed  therein. 

Many  branches  of  study,  such  as  those  of  philosophy  and  the 
dead  languages,  will  always  seek  in  preference  idyllic  retreats;  other 
branches^  on  the  contrary,  depend  on  their  close  connecüon  with 
practical  life  outside  the  universities.  Not  merely  firom  external,  but 
also  from  internal  reasons  they  press  into  the  cities,  where  modern 
life  pulsates  in  all  its  rieh  and  manifold  phases.  To  this  dass  of 
subjects  belongs,  above  all,  the  science  which  I  have  the  honor  to  re- 
present.  Economics  has  been  compelledin  the  course  of  time  to  change 
its  character  entirely.  Formerly  it  was  a  purely  abstract  science  and 
we  younger  political  economists  in  Germany  still  feel  that  a  funda- 
mental theoreücal  training  cannot  be  dispensed  with  in  the  effort  to 
grasp  the  many  new  and  difficult  economic  problems  of  our  age,  but 
at  the  same  time  we  are  absolutely  convinced  that  it  is  just  as  indis- 
pensable to  gain,  in  addiüon  to  that  merely  theoretical  training,  a 
concreto  knowledge  and  practical  experience  of  economic  life.  On  this 
account,  too,  it  gives  me  great  pleasure  to  come  to  this  countr}', 
which,  more  than  any  other,  has  been  determined  in  its  development 
up  to  the  present  time  almost  exclusively  by  economic  factors  and 
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therefore  gives  the  best  opportunity  of  gathering  easily  and  exten- 
sively  praetical  observations  and  experiences  in  my  field  of  leaming. 

I  prize,  however,  the  great  privilege  of  being,  as  first  Kaiser 
Wilhelm  professor,  assoeiated  for  a  time  with  the  life  of  this  city  and 
its  uniTersity,  still  more  because  of  another  most  significant  change 
which  has  taken  place  in  the  science  in  which  I  am  especially  inter- 
ested.  Until  quite  recently  this  science,  in  Gennany,  concentrated  its 
attention  on  the  economic  phenomena  presented  in  our  own  country; 
in  facty  it  might  have  been  called  an  Inland  science.  It  was  the 
marvelons  development  in  onr  trade  and  indnstry  in  the  last  decade 
which  taught  us  to  look  beyond  the  bounds  of  our  own  land.  The 
teachings  of  economic  life  have  more  and  more  assumed  an  inter- 
national character  in  a  two-fold  form.  The  different  nations  have  come 
into  so  mnch  closer  contact  that  most  of  the  great  economic  problems 
can  today  be  rightly  nnderstood  only  on  an  international  basis. 
Questions  of  trade,  industry,  argricultnre  can  no  longer  be  satisfac- 
torily  treated  within  the  limited  experience  of  one  nation  alone.  And 
this  is  not  only  true  of  economic  problems,  but  also  of  economic 
teachers.  No  teacher  of  economics  can  hold  a  leading  position  who 
does  not  continually  and  carefully  foUow  the  American  economic  lite- 
rature.  Consequently,  it  is  for  me  personally  a  great  privilege  to  be 
able  to  study  the  teachings  which  have  grown  up  in  the  firuitful 
soil  of  American  economic  life  and  to  come  into  close  personal  toach 
with  its  representatives  and  students.  In  this  respect  I  am  to  a  mach 
greater  extent  a  pupil  than  a  teacher. 

And  while  I  shall  be  occupied  during  my  visit  in  imparting  what 
I  know  of  onr  German  institutions  and  also  in  increasing  my  own 
knowledge  of  the  American  economic  and  educational  System,  I  ear- 
nestly  hope  that  I  may  in  some  modest  degree  contribute  towards 
bringing  about  a  still  closer  relationship  and  a  deeper  spirit  of  confi- 
dence  between  two  nations  which  have  so  much  to  learn  from  each 
other.  "More  important  than  ought  eise  is  the  development  of  the 
broadest  sympathy  of  man  for  man."  These  words  of  President  Roose- 
velt  apply  not  only  to  the  various  classes  within  the  nation,  but  also 
to  the  relations  of  nation  to  nation.  I  shall  endeavor  to  the  utmost 
of  my  ability,  both  during  my  stay  among  you  and  afterwards  in  my 
own  country,  to  contribute  to  the  development  of  a  broad  and  vital 
and  growing  sympathy  between  the  two  great  peoples.on  both  sides 
of  the  ocean,  those  of  Germanv  and  America. 
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